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Senhores accionistas

O Conselho de Administracdo da F. Ramada Investimentos, S.G.P.S., S.A. (‘Ramada Investimentos”) no
cumprimento dos preceitos legais e estatutarios instituidos, apresenta o Relatério e Contas relativos ao exercicio
findo em 31 de Dezembro de 2014. Ao abrigo do nimero 6 do art. 508° — C do Codigo das Sociedades Comerciais,
0 Conselho de Administracdo decidiu apresentar um Relatorio de Gestdo Unico, sendo aqui cumpridos todos os
preceitos legais exigidos.

INTRODUCAQ

Ha 80 anos o grupo Ramada foi pioneiro, hoje é lider nas solucbes globais de aco e sistemas de
armazenamento de alta densidade. S&o as nossas marcas, que reflectem o nosso know -how, e que nos
ligam a clientes em todo o mundo.

O grupo Ramada tem vindo a consolidar 0 seu negécio e a expandir a sua actividade: a medida que desafia o
potencial do aco, inova nas solugdes e encontra novas oportunidades que partilha com a indistria. Por isso afirma
com convicgdo que transforma a indUstria, tornando-a mais forte e competitiva. Mas nao fica por aqui. Actualmente,
0 grupo Ramada é o maior fabricante de solugfes de sistemas de armazenagem de alta densidade. Pioneiro em
Portugal e um dos maiores players na Europa, com exportacdes para todos os continentes, o Grupo garante uma
logistica mais optimizada e maior rentabilidade para os seus clientes: - 0 maior compromisso com os clientes, em
Portugal e no mundo.

Para dar continuidade a esta evolucéo, o Grupo entende ter chegado 0 momento de mudar e reafirmar a forca da
sua marca. Assim, surgiu a Ramada Investimentos e Inddstria: 0 mesmo know-how, a mesma exceléncia e rigor,
mas com uma nova ambicdo, uma imagem renovada alinhada com os desafios do futuro.

Em 2014 o Grupo Ramada passou por um processo de rebranding. Deste projecto resultou a Ramada Investimentos
e Indlstria, com uma nova imagem e novas designacdes sociais para as Empresas do Grupo. Abrindo portas a
novos mercados, tornando a imagem mais global e actual, a aposta na experiéncia, na capacidade de trabalho e na
confianga dos clientes aliada a viséo do futuro, foram determinantes para dar este passo no percurso do Grupo.

Em resultado deste processo as denominagdes sociais das empresas do Grupo passaram a ser:
e Ramada Acos, S.A. (anteriormente denominada F. Ramada — Acos e IndUstrias, S.A.)
e Ramada Storage Solutions, S.A. (anteriormente denominada F. Ramada — Produgdo e Comercializacdo

de Estruturas Metdlicas de Armazenagem, S.A.)
e  Universal - Afir, S.A. (anteriormente designada Universal Afir — Agos Especiais e Ferramentas, S.A.)

O
RAMADA

'R RAMADA ACOS LD UNIVERSAL STORA)(- RAMADA

<)



RAMADAF

Relatério e Contas 2014
|. Relatdrio de Gestdo

A Ramada Investimentos foi constituida em 1 de Junho de 2008, como resultado do processo de cisdo do negacio
de acos e sistemas de armazenagem da Altri, S.G.P.S., S.A. (“Altri"). A constituicdo da Empresa resultou de uma
reorganizacéo projectada com o objectivo de separar as duas areas de negdcio autdnomas correspondentes ao
exercicio da actividade da gestao de participacdes sociais, respectivamente, no sector da pasta e papel e no sector
do ago e sistemas de armazenagem.

Actualmente, a Ramada Investimentos é a sociedade-mée de um conjunto de empresas (“Ramada Investimentos e
Industria”) que, no seu conjunto, desenvolvem duas actividades de negécio: i) IndUstria, que inclui a actividade de
Acos, de que se destaca o subsegmento de agos para moldes, a actividade de Sistemas de Armazenagem assim
como a actividade relacionada com investimentos financeiros relativos a participagdes minoritarias; i) Imobilidria
vocacionada para a gestao de activos imobiliarios.

A actividade dos Acos, com uma posicdo de destaque no mercado nacional, € desempenhada por duas Empresas:
a Ramada Acos, responsavel pelas actividades industriais, associadas a transformacéo e distribuicdo e a Universal
Afir, presente apenas na distribuic&o.

A actividade de Sistemas de Armazenagem é realizada por cinco Empresas: a Ramada Storage Solutions (maior
fabricante de sistemas de armazenagem em Portugal e onde se concentra toda a producdo do Grupo), a Storax
(Franca), a Storax Limited (Reino Unido), a Storax Benelux (Bélgica) e a Storax Espafa (Espanha).

Em 2014 esta actividade passou a estar representada directamente em Espanha com a criacdo da empresa Storax
Espafia, SL., na qual o Grupo detém uma participacdo de 60% no capital social.

A actividade de Investimentos Financeiros inclui as participagdes na Base Holding (34,85%) e CEV — Consumo em
Verde (15,48%) / Converde (4%).

O segmento Imobilidria com actividade de gestéo de activos imobiliarios é desenvolvido pela empresa F. Ramada
Imobiliaria.
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A estrutura das participacdes do Grupo F. Ramada em 31 de Dezembro de 2014 pode ser representada como
segue:
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ENQUADRAMENTO ECONOMICO

0 ano de 2014 ficou marcado, em termos geopoliticos, pelas fortes disputas entre a Rissia e a Ucrania de onde
resultaram a anexacédo da Crimeia pelos primeiros, o que lhes valeu a imposicao de sanges a nivel internacional.
2014 foi igualmente assinalado pela forte valorizagéo do délar contra a maioria das moedas mundiais, bem como a
queda acentuada do petroleo que ameaca alterar radicalmente a relagéo de poder econémico existente entre paises
produtores e consumidores.

Na Europa, para la do impacto da situacdo na Ucrania, 2014 foi um ano mais calmo do que os anteriores até perto
do final do ano. Nessa altura, a Grécia surgiu novamente como fonte de preocupacdo, com a convocagdo de
eleicBes para 2015. O crescimento voltou a ser muito baixo e a economia tarda a ganhar dinamismo. A politica
prosseguida pelo BCE de baixar as taxas para valores negativos e entrar gradualmente num processo de colocacéo
de maior liquidez nos mercados, ndo surtiu efeitos a nivel econémico em 2014. Mesmo com taxas de juro baixas,
com a moeda bastante menos valorizada face ao ddlar e com os pregos de energia em queda, a economia europeia
ficou quase estagnada. Os paises mais endividados passaram a ter maior acesso ao mercado e a taxas cada vez
mais baixas, situa¢do que levou a que o esfor¢o de consolida¢do por via de ajuste da despesa comegasse a ficar
para tras.

A taxa de referéncia do Banco Central Europeu desceu para 0,05% e a taxa de absorcédo diaria de liquidez foi
colocada em -0,20%, significando que bancos com excesso de liquidez nos seus balangos passaram a ter de pagar
para depositar junto do BCE.

Depois de uma queda de 0,4% em 2013, o PIB na zona euro terd subido uns escassos 0,1% em 2014. No entanto,
o0 desemprego continuou a ser um dos principais problemas.

A economia portuguesa estabilizou a sua actividade nos trés primeiros trimestres de 2014, uma trajectoria que se
espera que tenha continuidade nos trimestres seguintes, dando assim continuidade a recuperacéo iniciada em 2013.
O Banco de Portugal (BdP) aponta para um crescimento de 0,9% em 2014.

Num ano em que Portugal terminou com sucesso o programa de assisténcia econdémica e financeira, a procura
interna assumiu o papel principal no crescimento do PIB. Deste contexto de normalizagcdo da procura interna
resultou um aumento das importacdes, o que fez com que o contributo da procura externa fosse negativo — uma
situacdo padrdo da economia portuguesa.

Ao nivel da inflagdo, Portugal ndo passou ao lado da tendéncia negativa sentida na maioria das economias
avancgadas e em particular na zona euro. A inflagdo em Portugal encerrou o ano nos -0,4% em termos homdlogos
(inflacdo média de -0,3%), com a queda dos precos do petréleo a contribuir para esta dinamica de baixa, algo que
podera continuar pelo menos durante os primeiros meses de 2015, quando o efeito podera inclusivamente
intensificar-se.

As previsdes para 2015 reflectem a continuidade do processo de recupera¢do moderado da economia, bem como
do ajustamento gradual dos desequilibrios macroecondmicos, com o Banco de Portugal a prever um crescimento de
1,5% para este ano.

Estas projecgOes situam-se em linha com as do Governo (as da OCDE e da CE s&o mais moderadas, apontando
aos 1,3%) e assumem uma manutencgéo do crescimento ao nivel das exportages, assim como uma aceleragéo do
investimento, a par de alguma desaceleracdo do consumo privado — a evolugdo da procura interna devera
permanecer condicionada pelo elevado endividamento do sector privado e pelo processo de consolidagdo
orcamental.

Depois de um primeiro trimestre com crescimento negativo de 2,9%, muito por culpa de condi¢Bes climaticas
extraordinariamente adversas, a economia norte-americana cresceu a um ritmo que ja ndo se registava ha muito
tempo, com +4,6% e +5% nos segundo e terceiro trimestres respectivamente. A taxa de desemprego continua em
queda, fechando o ano nos +5,6% e a balanga comercial continua a melhorar, algo que néo é de estranhar dada a
queda constante dos valores importados de petréleo, quer em termos de quantidade quer de prego.
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Por outro lado, parte importante do crescimento dos Ultimos anos teve como origem as exploracdes de petréleo e
gas com origem no xisto, pelo que o recuo dos pre¢os do petroleo nos mercados internacionais podera ter impacto
no PIB.

No que a politica monetaria diz respeito, destaca-se a reducéo gradual do programa de compra mensal de titulos de
tesouro, até a sua extingdo em Outubro.

Em termos de previsdes futuras, o FMI reviu em baixa de 0,3 pontos percentuais as previsdes para a economia
mundial em 2015 e 2016, para 0s 3,5% e 3,7%, respectivamente. A instituicdo considera que a depreciagdo de
moedas como 0 euro e 0 iene, e especialmente a queda nos precos do petréleo, sdo insuficientes para compensar o
legado da crise financeira em muitos paises, tendo apelado aos Governos e Bancos Centrais para prosseguirem
com politicas monetarias acomodaticias.

Os EUA voltam a destacar-se pela positiva, com uma projec¢do de crescimento de 3,6% em 2015 (face aos 3,1%
anteriormente previstos). Na zona euro, o Gnico ponto positivo € Espanha, onde o crescimento foi também revisto
em alta (de 1,7% para 2,0%).
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EVOLUCAOQ BOLSISTA

(Nota: O PSI 20 foi considerado como um indice com valor inicial idéntico ao do titulo em anélise, de forma a possibilitar uma melhor comparacéo
das variacOes das cotacdes.)

As acgfes da Ramada Investimentos registaram uma valorizacdo de 88% em 2014, tendo superado fortemente o
indice que sofreu uma quebra de 26,8% no mesmo periodo.

Evolugdo Bolsista Ramada vs PSI-20
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A cotacdo bolsista da Ramada Investimentos encerrou 0 ano de 2014 nos 2,6 Euros por acgdo, 0 que representa
uma valorizacdo de 88% face ao final de 2013 e equivale a uma capitalizagdo bolsista de 67 milhdes de Euros.

Em 2014, as ac¢Bes da Ramada Investimentos foram transaccionadas a uma cota¢do maxima de 2,997 Euros por
accdo e a minimos de 1,41 Euros por acgdo. No total, foram transaccionadas 2.964.295 acgbes da Ramada
Investimentos em 2014,

A Ramada Investimentos foi distinguida com o prémio “Listed company - Best Performance — EnterNext" atribuido
pela Euronext na quarta Gala dos Euronext Lisbhon Awards, que decorreu em Janeiro de 2015.

Evolucdo da cotacdo das accbes da Ramada Investimentos

Os principais eventos que marcaram a evolugdo da cotacdo das accbes da Ramada Investimentos durante 2014
podem ser descritos como segue:

Evolugdo da cotacéo
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» Através de comunicado efectuado em 6 de Margco de 2014, o Grupo anunciou a sua performance
financeira relativamente ao exercicio de 2013, tendo o resultado liquido consolidado atingido cerca de 6,2
milhdes de Euros. O EBITDA consolidado (resultado antes de amortizagGes, resultados financeiros e
impostos) cifrou-se em cerca de 14,5 milhdes de Euros;

»  No comunicado efectuado a 24 de Abril de 2014 a Ramada Investimentos informou o0 mercado acerca das
deliberagbes da Assembleia Geral realizada nesse mesmo dia em que foi aprovada, entre outras, a
proposta de distribuicdo de dividendos correspondentes a 0,125 Euros por ac¢&o;

» Em 7 de Maio de 2014, a Sociedade informou o mercado que os dividendos relativos ao exercicio de 2013
seriam pagos a partir de 22 de Maio;

» Nessa mesma data, foram comunicados ao mercado os resultados do Grupo Ramada relativos ao
primeiro trimestre de 2014, fixando-se o resultado liquido consolidado em cerca de 1,7 milhdes de Euros.
O EBITDA consolidado atingiu 3,8 milhdes de Euros e as receitas totais ascenderam a 27,8 milhGes de
Euros.

» Em 30 de Julho de 2014 foram comunicados ao mercado os resultados do Grupo Ramada relativos ao
primeiro semestre de 2014, cifrando-se o resultado liquido consolidado em cerca de 3.447 mil Euros. O
EBITDA consolidado atingiu 7,7 milhdes de Euros, enquanto a margem EBITDA se fixou em 13,0%;

» Através de comunicado efectuado em 28 de Outubro de 2014, o Grupo anunciou a sua performance
financeira relativamente ao 3° trimestre de 2014, cifrando-se o resultado liquido consolidado em cerca de
5,3 milhdes de Euros. O EBITDA consolidado cifrou-se em cerca de 11,3 milhdes de Euros, tendo a
margem EBITDA atingido 13,2%.
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ACTIVIDADE DO GRUPO

A Ramada Investimentos foi constituida em 1 de Junho de 2008, por destaque, mediante cisdo-simples da ALTRI
nos termos previstos na alinea a) do artigo 118.° do Cddigo das Sociedades Comerciais, da respectiva unidade de
negdcio auténoma correspondente ao exercicio da actividade de gestéo de participaces sociais no sector do ago e
sistemas de armazenagem. Para além destas actividades a Ramada investimentos tem feito investimentos em
empresas cujas actividades sdo 0s meios complementares de diagnostico e producéo de fungicida bioldgico.

Actualmente, a Ramada Investimentos é a sociedade-mée de um conjunto de empresas (“Ramada Investimentos e
Industria”) que, no seu conjunto, desenvolvem duas areas de negécio:

i) Industria, que inclui a actividade de Acos, de que se destaca o subsegmento de agos para moldes, a actividade
de Sistemas de Armazenagem assim como a actividade relacionada com investimentos financeiros relativos a
participacdes minoritarias;

ii) i) Imobiliaria, vocacionada para a gestdo de activos imobiliarios.

A actividade dos Acos, com uma posic¢do de destaque no mercado nacional, € desempenhada por duas Empresas:
a Ramada Acos, responsavel pelas actividades industriais, associadas a transformacao, e distribuicdo e a Universal
Afir, presente apenas na distribuicéo.

Os acos destinam-se maioritariamente & construgéo de maquinas e seus componentes e a produgdo de ferramentas
(cunhos, cortantes e moldes), tendo como principais mercados de destino a indUstria de fabrico de moldes para
plastico de componentes para a indUstria automével, de bens de equipamento e de componentes para
electrodomésticos e electronica.

Para além da transformacéo e comercializacao de agos, o grupo Ramada proporciona aos seus clientes um vasto
conjunto de servigos, entre 0s quais se salientam os tratamentos térmicos, capacidade que lhe advém do profundo
know-how que possui neste dominio, servicos de maquinagao, bem como os modernos meios técnicos e logisticos
de que dispde. Assim, o Grupo fornece todo 0 apoio técnico necessario aos seus clientes, em relagéo aos quais tem
prosseguido uma estratégia de permanente melhoria de qualidade, quer ao nivel de investimento tecnol6gico, quer
ao nivel dos servigos que presta e dos produtos que comercializa.

A actividade de Sistemas de Armazenagem é realizada por cinco Empresas: a Ramada Storage Solutions (maior
fabricante de sistemas de armazenagem em Portugal e onde se concentra toda a producado do grupo), e pelas suas
subsidiarias em Franca, Reino Unido, Bélgica e Espanha, que suportam toda a rede internacional de distribuicéo.
Em 2014 esta actividade passou a estar representada directamente em Espanha com a criacdo da empresa Storax
Espafia, SL., na qual o Grupo detém uma participacdo de 60% no capital social.

A actividade de Sistemas de Armazenagem é especialista na concepcéo, fabrico, instalacéo e servico pés-venda de
solugBes de armazenagem, com mais de 50 anos de experiéncia, sendo o conhecimento profundo de todas as
areas de armazenagem, a sua imagem de marca.

A actividade dos Agos apresentou em 2014 um volume de negécios superior ao do ano anterior, resultante em larga
medida, do aumento das vendas para 0s sectores de moldes e metalomecénica.

A actividade dos agos opera essencialmente no mercado nacional, que em 2014 representou 96% das suas vendas.

O sector de moldes e ferramentas apresentou niveis de actividade elevados no primeiro semestre de 2014 tendo-se
registado um abrandamento nos Ultimos meses do ano. O Grupo considera que este sector apresenta condigdes
para continuar a crescer internacionalmente, acompanhando a forte tendéncia de renovacdo dos modelos
automoveis.

)
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As vendas para o0 sector da metalomecénica tiveram uma recuperacao face ao ano anterior, tendo contribuido para
esse crescimento, por um lado, uma maior dindmica do sector, por outro, a aposta do Grupo na comercializacéo de
acos de alto limite elastico, com grande aplicacdo na producéo de pegas para componentes para automoveis.

Em 2014 o Ramada Acos encetou o desafio de ampliar os seus servicos de maquinacdo, adicionando aos que
actualmente sdo disponibilizados, a maquinagdo de alta precisdo. Este investimento pretende responder as
necessidades dos clientes e, sobretudo, disponibilizar-lhes solu¢des cada vez mais completas que lhes permitam
rentabilizar custos e tempo.

Evolugdo do Prego do A¢o no Mercado Mundial
(Valores em US$/Tonelada)
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O preco do aco manteve-se estavel ao longo do ano de 2014, apresentando nos Ultimos meses do ano uma
tendéncia de descida.

No que se refere aos inventarios os volumes em stock estdo muito controlados, dada a grande incerteza
relativamente a evolugdo do prego do ago.

Em 2014 o volume de negécios da actividade de Sistemas de Armazenagem apresentou um crescimento
significativo face ao ano anterior.

A aposta em solucdes inovadoras no mercado dos sistemas de armazenagem, designadamente, no que se refere
aos sistemas de alta densidade, de que sdo exemplos o 2Store e Ranger, constitui uma das principais
preocupacdes do Grupo, gerando maior valor acrescentado para os clientes finais e permitindo a entrada em novos
nichos de mercado.

O mercado externo continua a ser o principal motor de crescimento desta actividade, representando 87% do volume
de negdcios. A Europa é o principal mercado de destino representando 90% das exportacoes.
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Evolucdo do volume de negdcios por mercados da actividade Sistemas de Armazenagem
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Distribuicdo por mercados das exportacdes da actividade de Sistemas de Armazenagem em 2014
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Em 2014 fqram realizadas instalagdes em 36 paises abrangendo praticamente todos os continentes, sendo de
salientar a Africa do Sul, Marrocos, Angola, USA, Tunisia, Uruguai, Tailandia e Egipto.

A actividade de Investimentos Financeiros inclui as participacbes na Base Holding e CEV — Consumo em
Verde/Converde.

A Base Holding é a empresa mae de um grupo de empresas que actua na area dos meios complementares de
diagnostico, essencialmente, andlises clinicas, imagiologia e cardiologia. A Base Holding detinha, em 31 de
Dezembro de 2014, 28 unidades implantadas em todo o pais, com maior incidéncia na regido Norte.
Adicionalmente, tinha 230 postos de colheita de analises clinicas espalhados por todo o territrio nacional, tendo
atingido uma facturacéo consolidada superior a 44 milhdes de Euros.

Ja em Janeiro de 2015 a Base Holding adquiriu a totalidade do capital social da sociedade Dr. Campos Costa —

Consultério de Tomografia Computorizada, S.A. ao grupo José de Mello Saude o que Ihe permitira alavancar ainda
mais o forte crescimento operacional que tem apresentado desde a sua constituicdo em 2009.

m
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Em Janeiro de 2015, a Base Holding aumentou o seu capital social em 5 milhdes de Euros, tendo a Ramada
Investimentos subscrito 1,9 milhGes de Euros pelo que passou a deter uma participaco representativa de 35,22%
do capital social daquela participada.

A actividade da CEV - Consumo em Verde/Converde consiste no desenvolvimento e registo de patentes centradas
na proteina BLAD. O BLAD é um fungicida obtido a partir da extrac¢do da proteina do Lupinus Albus (tremoco
doce).

A sua unidade industrial foi inaugurada em Janeiro de 2013 e localiza-se no Biocant Park em Cantanhede.

No que se refere as operacdes daquela participada, no inicio do ano de 2014, foi enviada para a Environmental
Protection Agency (EPA) toda a documentacdo (ensaios de degradibilidade da BLAD e com soros humanos
sensiveis ao tremoco, respectivos relatérios e pareceres de especialistas americanos) que evidenciava que a BLAD
nao provoca efeitos nos humanos. Esta informacdo habilitava a EPA a responder a Food and Drugs Administration
(FDA) quanto ao receio que esta havia levantado quanto ao potencial alergénico do produto.

Durante 0 ano a EPA e a FDA solicitaram esclarecimentos adicionais a toda a documentacéo, que foram sendo
respondidos pela equipa técnica da CEV, em estreita colaboracdo com 0s seus consultores e com o seu distribuidor
para 0 mercado norte-americano (EUA e Canada) — a FMC Corporation (cotada na NYSE).

Em Dezembro de 2014, foi finalmente comunicado pela EPA a CEV que a autorizagdo de venda do produto seria
concedida em Janeiro de 2015, o que veio a acontecer.

Assim sendo, 2015 sera o ano de inicio das vendas no mercado norte-americano, 0 que se traduz no Gltimo passo
deste projecto — a chegada ao mercado de um fungicida organico que compete em eficacia com os melhores
quimicos existentes.

Prevé-se ainda que, no final de 2015, seja também concedida a autorizacdo de venda na China e na Australia.
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ANALISE FINANCEIRA

A informacéo financeira consolidada da Ramada Investimentos foi preparada de acordo com os principios de
reconhecimento e mensura¢do das Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como adoptadas pela Unido
Europeia.

Os principais dados e indicadores da actividade consolidada do Grupo Ramada podem ser resumidos como

seguem:
2014 2013 Var. %
Vendas e prestagéo de servicos 118.199 104.399 13,2%
Outros proveitos 1.376 952 44 5%
Receitas totais 119.575 105.351 13,5%
Custo das vendas 66.134 58.756 12,6%
Fornecimentos e servicos externos 20.476 16.351 25,2%
Custos com o pessoal 14.762 13.025 13,3%
Outros custos 2.033 2.754 -26,2%
Custos totais (a) 103.405 90.886 13,8%
EBITDA (b) 16.170 14.466 11,8%
margem EBITDA 13,5% 13,7%
AmortizacOes e depreciacdes 1.599 1.529 4,6%
EBIT (c) 14571 12.936 12,6%
margem EBIT 12,2% 12,3%
Resultados financeiros (3.073) (4.068) -24,5%
Resultado antes de impostos 11.498 8.868 29,7%
Impostos sobre o rendimento (3.410) (2.650)
Resultado liquido consolidado 8.088 6.218 30,1%
E;Z?letgg%?emdo consolidado atribuivel aos accionistas da 8.077 6.218 29,9%
Resultado liquido consolidado atribuivel a interesses sem 1 i
controlo

Valores em milhares de Euros
(a) Custos operacionais excluindo amortizaces, custos financeiros e impostos sobre o rendimento

(b) EBITDA= resultado antes de resultados financeiros, impostos sobre o rendimento, amortizagdes e depreciacdes

(c) EBIT = resultado antes de resultados financeiros e impostos sobre o rendimento

As receitas totais do Grupo Ramada em 2014 ascenderam a 119.575 milhares de Euros, o que corresponde a um
aumento de 13,5% face as receitas totais registadas no exercicio anterior.

Os custos totais, excluindo amortizac@es, resultados financeiros e impostos sobre o rendimento, no valor de 103.405
milhares de Euros, apresentam um crescimento de 13,8% face a 2013.

O EBITDA em 2014 foi de 16.170 milhares de Euros, superior em 11,8% ao registado em 2013. A margem EBITDA
em 2014 ascendeu a 13,5% face a 13,7% em 2013.
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O resultado operacional (EBIT) foi de 14.571 milhares de Euros, apresentando um crescimento de 12,6% face aos
12.936 milhares de Euros em 2013.

Os resultados financeiros negativos, no valor de 3.073 milhares de Euros, registaram uma melhoria de 24,5% face
a0 ano anterior.

O lucro liquido do Grupo Ramada ascendeu a 8.088 milhares de Euros, sendo superior em 30,1% ao registado em
2013.

De acordo com a origem dos rendimentos gerados pelo Grupo F. Ramada foram definidos dois segmentos de
actividade: i) Industria, que agrega as actividades dos agos especiais, sistemas de armazenagem e investimentos
financeiros; e ii) Imobilidria, que inclui a gestdo do patriménio imobiliario do Grupo e de terrenos florestais que se
encontram arrendados.

INDUSTRIA

2014 2013 Var. %

Receitas totais 113.234 99.096 14.3%

Custos totais (a) 102.019 ‘ 89.621 13,8%
EBITDA (b) 11.215 9.475 18,4%
Margem EBITDA 9,9% 9,6% 0,3 p.p.
EBIT (c) 9.957 8.324 19,6%
Margem EBIT 8,8% 8,4% 0,4 p.p.
Resultados financeiros (501) (717) -30,2%

Resultado antes de impostos 9456 7607 24.3%

valores em milhares de Euros)

a) Custos operacionais excluindo amortizacdes, custos financeiros e impostos sobre o rendimento
b) EBITDA= resultado antes de resultados financeiros, impostos sobre o rendimento, amortizaces e depreciagdes

—~ o~ — —

c) EBIT = resultado antes de resultados financeiros e impostos sobre o rendimento

Em 2014 as receitas totais do segmento Industria ascenderam a 113.234 milhares de Euros, apresentando um
crescimento de 14,3% face as receitas totais do ano anterior.

O EBITDA do segmento Industria em 2014 ascendeu a 11.215 milhares de Euros, apresentando um crescimento de
18,4% face aos 9.475 milhares de Euros atingidos em 2013.

A margem EBITDA do segmento Industria passou de 9,6% em 2013 para 9,9% em 2014.

O resultado operacional (EBIT) da Indistria em 2014 foi de 9.957 milhares de Euros, apresentando um crescimento
de 19,6% face aos 8.324 milhares de Euros de 2013. A margem EBIT passou de 8,4% para 8,8% em 2014.

Os resultados financeiros da Industria, negativos em 501 milhares de Euros, apresentam uma melhoria de 30,2%
face aos 717 milhares de Euros negativos do ano anterior.

m,
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O resultado antes de impostos do segmento IndUstria ascendeu a 9.456 milhares de Euros, sendo superior em
24,3% ao registado em 2013.

IMOBILIARIA
2013 Var. %
Receitas totais 6.255 1,4%
Custos totais (a) 1.264 9,6%
EBITDA (b) 4.990 -0,7%
EBIT () 4.612 0,1%
Resultados financeiros (3.351) -23,2%
Resultado antes de impostos 1.261 62.0%

(valores em milhares de Euros)

(a) Custos operacionais excluindo amortizaces, custos financeiros e impostos sobre o rendimento

(b) EBITDA= resultado antes de resultados financeiros, impostos sobre o rendimento, amortizagdes e depreciacdes
(c) EBIT = resultado antes de resultados financeiros e impostos sobre o rendimento

As receitas totais do segmento Imobilidria no ano de 2014 foram de 6.341 milhares de Euros, apresentando um
crescimento de 1,4% face a 2013.

As rendas obtidas com o arrendamento de longo prazo de terrenos florestais representam mais de 95% do total dos
proveitos da Imobiliaria.

O EBITDA do segmento Imobiliaria ascendeu a 4.956 milhares de Euros, apresentando um ligeiro decréscimo
(-0,7%) face a 2013.

O Resultado Operacional (EBIT) ascendeu a 4.615 milhares de Euros, idéntico ao ano anterior.

Os resultados financeiros do segmento Imobilidria foram negativos em 2.573 milhares de Euros, tendo apresentado
uma melhoria de 23,2% face aos 3.351 milhares de Euros negativos de 2013.

INVESTIMENTOS E ENDIVIDAMENTO

Os investimentos do Grupo Ramada em 2014 ascenderam a 2.719 milhares de Euros.

0 endividamento nominal remunerado liquido do Grupo Ramada em 31 de Dezembro de 2014, deduzido de accdes
proprias em carteira, no valor de 1.641 milhares de Euros, ascendia a 61.418 milhares de Euros. Em 31 de
Dezembro de 2013 era de 68.772 milhares de Euros.
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ACTIVIDADE DESENVOLVIDA PELOS MEMBROS NAO-EXECUTIVOS DO
CONSELHO DE ADMINISTRACAQ

Durante o exercicio de 2014, os administradores ndo executivos da Sociedade desenvolveram regular e
efectivamente as funcdes que Ihes séo legalmente atribuidas e que consistem no acompanhamento e avaliacéo da
actividade dos membros executivos.

Em 2014 os membros ndo-executivos do Conselho de Administracdo participaram activamente e de forma regular
nas reunides do Conselho de Administracdo, tendo discutido as matérias em analise e manifestado a sua posi¢éo
relativamente a directrizes estratégicas do Grupo e a areas de negdcio especificas. Sempre que se revelou
necessario, aqueles membros mantiveram um contacto estreito e directo com 0s responsaveis operacionais e
financeiros do Grupo. No exercicio de 2014, e no desenrolar das reunibes do Conselho de Administraco, o0s
Administradores executivos prestaram todas as informagdes que foram requeridas pelos demais membros do
Conselho de Administrag&o.

)



RAMADAF

Relatério e Contas 2014
|. Relatério de Gestao

PERSPECTIVAS PARA 2015

O grupo Ramada esta muito dependente do comportamento da economia europeia, com previsdes de crescimento
modestas.

A actividade dos Acos esta fortemente exposta as industrias de componentes de automdveis e fabricagdo de
moldes para plastico. Para 2015 o Grupo estima que se mantenha em alta a actividade do sector de moldes e
metalomecanica. A actividade de sistemas de armazenagem esta associada ao desenvolvimento e modernizacéo
da logistica das empresas, que em periodos de menor crescimento econdmico, se traduz em menor procura destas
solugdes.

Em 2014 foram realizados investimentos significativos na actividade dos A¢os, sendo de realgar o investimento em
servicos de maquinacdo de alta precisao.

Reforcdmos a nossa rede internacional de distribuicdo, com uma nova delegacéo na Alemanha e com a criagdo da
Empresa Storax Espafia.

Apesar das previsdes economicas para a Europa, nosso principal mercado, ndo serem muito optimistas, 0 grupo
Ramada prevé que em 2015 a actividade se mantenha ao nivel de 2014.
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PROPOSTA DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO PARA APLICACAO DO
RESULTADO LiQUIDO INDIVIDUAL

A F. Ramada Investimentos, S.G.P.S., S.A., na qualidade de holding do Grupo, registou nas suas contas individuais
preparadas de acordo com os principios de reconhecimento e mensuracdo das Normas Internacionais de Relato
Financeiro tal como adoptadas pela Unido Europeia um resultado liquido de 5.969.694,05 Euros, para o qual, nos
termos legais e estatutarios, o0 Conselho de Administracao propde a Assembleia Geral a seguinte aplicagao:

Reserva legal 298.484,70
Reservas livres 1.748.066,12
Distribui¢do de dividendos 3.923.143,23

5.969.694,05

* Este valor tem em consideracéo a existéncia de 2.564.145 acges proprias em carteira; caso, & data de pagamento, o nimero
de ac¢Bes proprias seja alterado, o valor global de dividendos a pagar poderd ser ajustado por contrapartida do valor destinado a
Reservas livres por forma a manter inalterado o valor a pagar por ac¢ao agora proposto.
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GOVERNO DA SOCIEDADE

PARTE | - INFORMAGAO SOBRE ESTRUTURA ACIONISTA,
ORGANIZAGAO E GOVERNO DA SOCIEDADE

A. ESTRUTURA ACIONISTA

. Estrutura de capital

1. Estrutura de capital

O capital social da F. Ramada - Investimentos, SGPS, S.A. (daqui em diante abreviadamente designada por
“Sociedade” ou “Ramada Investimentos”) é de € 25.641.459 (vinte e cinco milhdes, seiscentos e quarenta e um mil,
quatrocentos e cinquenta e nove Euros), integralmente subscrito e realizado e esta representado por 25.641.459
(vinte e cinco milhdes, seiscentas e quarenta e uma mil, quatrocentas e cinquenta e nove) ac¢des, ordinarias,
escriturais e ao portador, sem valor nominal.

Da totalidade dos direitos de voto emitidos, 71,83% s&o, tanto quanto é do conhecimento da Sociedade, imputados
aos titulares de participag@es qualificadas listados em 11.7.

A totalidade das accdes representativas do capital social esta admitida a negociagao no mercado regulamentado
NYSE Euronext Lisbon.

2. Restri¢Ges a transmissibilidade das accdes e a titularidade de acgdes

As acces da Sociedade ndo tém qualquer restricdo quanto a sua transmissibilidade ou titularidade, uma vez que
nao existem accionistas titulares de direitos especiais. Assim, as ac¢des da Ramada Investimentos séo livremente
transmissiveis de acordo com as normas legais aplicaveis.

3. AccOes proprias

Nos termos e para os efeitos do disposto no art.’ 66 do Cddigo das Sociedades Comerciais informa-se que, em 31
de Dezembro de 2014, a F. Ramada Investimentos, S.G.P.S., S.A. detinha 2.564.145 ac¢des proprias
representativas de 9,999996% do capital social, as quais foram adquiridas no quarto trimestre de 2012.

4. Acordos significativos de que a sociedade seja parte e que entrem em vigor, sejam alterados ou cessem
em caso de mudanca de controlo da sociedade na sequéncia de uma oferta publica de aquisi¢ao, bem como
os efeitos respectivos

N&o existem acordos significativos celebrados pela Ramada Investimentos que incluam quaisquer clausulas de
mudanca de controlo (inclusivamente na sequéncia de uma oferta pdblica de aquisi¢éo), i.e., que entrem em vigor,
sejam alterados ou cessem nessas circunstancias, assim como nao existem quaisquer condigdes especificas que
limitem o exercicio de direitos de voto pelos accionistas da Sociedade, susceptiveis de interferir no éxito de Ofertas
Publicas de Aquisic&o.

Alguns contratos de financiamento contém clausulas tipo de reembolso antecipado, em caso de alteracdo de
controlo accionista das subsidiarias (e ndo da Sociedade). A Sociedade entende que a sua divulgacao lhe seria
prejudicial, a0 mesmo tempo que nao acrescentaria qualquer vantagem para 0s accionistas e considera que estas
clausulas, habituais neste tipo de contratos, ndo tém em vista a adopgao de quaisquer medidas de garantia ou
blindagem em casos de mudanca de controlo ou de alteragdo na composi¢éo do 6rgdo de administracao.

%)
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5. Regime a que se encontre sujeita a renovagdo ou revogacdo de medidas defensivas, em particular
aquelas que prevejam a limitagdo do nimero de votos susceptiveis de detengéo ou de exercicio por um
Unico accionista de forma individual ou em concertagdo com outros accionistas

A Ramada Investimentos ndo adoptou quaisquer medidas defensivas.

6. Acordos parassociais que sejam do conhecimento da sociedade e possam conduzir a restricdes em

matéria de transmissdo de valores mobiliarios ou de direitos de voto

Desconhece-se a existéncia de quaisquer acordos parassociais tendo por objecto a Sociedade.

Il Participagdes Sociais e Obriga¢des detidas

7. Participaces qualificadas

Em 31 de Dezembro de 2014, nos termos e para os efeitos do disposto nos Artigos 16° e 20° do Cadigo de Valores
Mobiliarios e no Artigo 448° do Cédigo das Sociedades Comerciais, informa-se que as sociedades e/ou pessoas
singulares que tém uma participacéo social qualificada que ultrapasse 0s 2%, 5%, 10%, 20%, 33% e 50% dos
direitos de voto, e de acordo com as notificacbes recebidas pela Sociedade, sdo como segue:

Neacgdes detidas| % capital social
Maria Jodo Fernandes Vieira de Matos em 31-Dez-2014 |com direito de voto
Directamente 518.677 2,02%
Total imputavel 518.677 2,02%

Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira

N°acgdes detidas
em 31-Dez-2014

% capital social
com direito de voto

Directamente

1.402.072

5.47%

Total imputavel

1.402.072

547%

Domingos José Vieira de Matos

N°acgdes detidas
em 31-Dez-2014

% capital social
com direito de voto

Directamente 2.537.181 9,89%
Aravés da sociedade Livrefluxo - SGPS, S.A (da qual é accionista dominante e administrador) 53.450 0,21%
Total imputavel 2.590.631 10,10%

Paulo Jorge dos Santos Fernandes

N°acgdes detidas
em 31-Dez-2014

% capital social
com direito de voto

Através da sociedade Actium Capital - SGPS, S.A. (da qual é accionista dominante e administrador)

3.837.582

14,97%

Total imputavel

3.837.582

14,97%

Ana Rebelo Carvalho Menéres de Mendonca

Neacgdes detidas
em 31-Dez-2014

% capital social
com direito de voto

Através da sociedade PROMENDO - SGPS, S.A (da qual é accionista dominante e administradora)

4.945.383

19,29%

Total imputavel

4.945.383

19,29%

Joédo Manuel Matos Borges de Oliveira

N°acgdes detidas
em 31-Dez-2014

% capital social
com direito de voto

Aravés da sociedade CADERNO AZUL - SGPS, S.A. (da qual é administrador e accionista)

5.125.000

19,99%

Total imputavel

5.125.000

19,99%

A Ramada Investimentos n&o foi notificada de quaisquer participacdes acima de 20% dos direitos de voto.
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8. NUmero de accdes e obrigacdes detidas por membros dos 6rgaos de administragdo e de fiscalizagéo, nos
termos do n.° 5 do art.® 447° do Cédigo das Sociedades Comerciais (CSC)

As accdes e obrigacBes detidas pelos membros dos 6érgdos de administracéo e fiscalizagdo na Sociedade e em
sociedades em relagdo de dominio ou de grupo com a Sociedade, directamente ou através de pessoas
relacionadas, encontram-se divulgadas em anexo ao Relatdrio Anual de Gestdo nos termos exigidos pelo artigo
447° do Codigo das Sociedades Comerciais (CSC) e pelo nimero 7 do artigo 14.° do Regulamento 5/2008 da
Comisséo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM)

9. Poderes do Conselho de Administracéo relativos a aumentos do capital

0 artigo 4.° dos estatutos da Sociedade, na redaccdo que Ihe foi dada a data da constituicdo da Sociedade (1 de
Junho de 2008), atribuia ao Conselho de Administracéo a possibilidade de deliberar, com parecer prévio do 6rgao
de fiscalizagdo da Sociedade, 0 aumento do capital social, por uma ou mais vezes, até ao limite de 35 milhdes de
Euros, mediante novas entradas em dinheiro.

Esta disposicdo estatutaria, nos termos da alinea b) do nimero 2 do artigo 456.° do CSC, vigorou pelo prazo de
cinco anos, ndo tendo sido renovada, nos termos do ndmero 4 da mesma disposicao legal, pelo que, a 31 de Margo
de 2031 cessou a sua vigéncia, data a partir da qual tal competéncia passou a residir, exclusivamente, na
Assembleia Geral.

10. Relacdes significativas de natureza comercial entre os titulares de participacfes qualificadas e a
Sociedade

No ano de 2014 ndo foram realizados negécios ou transac¢des comerciais significativos entre a Sociedade e os
titulares de participagBes qualificadas notificadas a Sociedade, excepto os que, fazendo parte da actividade normal
desta, foram realizados em condi¢Bes normais de mercado para operacdes semelhantes. Refira-se, no entanto, que
0s montantes envolvidos ndo séo materiais.

B. ORGAOS SOCIAIS E COMISSOES

|. ASSEMBLEIA GERAL

a) Composicdo da mesa da assembleia geral

11. Identificacéo e cargo dos membros da mesa da assembleia geral e respectivo mandato
A 31 de Dezembro de 2014, a Mesa da Assembleia Geral era composta pelos seguintes membros:
Presidente: José Francisco Pais da Costa Leite

Secretaria; Claudia Alexandra Gongalves dos Santos Dias

O mandato teve inicio em 2014 e terd o seu termo em 2016.

b) Exercicio do direito de voto

12. Eventuais restricdes em matéria de direito de voto

O capital social da Sociedade é integralmente representado por uma Unica categoria de ac¢@es, correspondendo a
cada accdo um voto, ndo existindo limitacBes estatutarias ao niamero de votos que podem ser detidos ou exercidos
por qualquer accionista.

A Sociedade ndo emitiu acgdes preferenciais sem direito a voto.

=)
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A participagdo dos accionistas em Assembleia Geral depende da comprovagéo da qualidade de accionista por

referéncia a “Data do Registo” nos termos legais aplicaveis.

Os accionistas individuais e as pessoas colectivas poderéo fazer-se representar por quem designarem para o efeito
mediante documento de representagdo escrito, dirigido ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral, entregue na
sede social até ao final do terceiro dia (til anterior a data da Assembleia Geral.

Um accionista pode ainda, nos termos legais aplicaveis, designar diferentes representantes em relagéo as ac¢des
de que seja titular em diferentes contas de valores mobiliarios, sem prejuizo do principio da unidade de voto e da
votagdo em sentido diverso legalmente prevista para 0s accionistas a titulo profissional.

Os accionistas da Sociedade podem votar por correspondéncia em relagdo a todas as matérias sujeitas a
apreciacdo da Assembleia Geral, o qual podera ser exercido por declaragdo escrita, com a identificacdo do
accionista e a sua assinatura devidamente reconhecida, nos termos legais aplicaveis. De acordo com os estatutos
da Sociedade, a declaracdo de se pretender exercer o voto por correspondéncia deve ser entregue na sede social,
até ao final do terceiro dia (til anterior ao dia designado para a reunido, com identificacdo do remetente, dirigido ao
Presidente da Mesa da Assembleia Geral, ndo se encontrando prevista a possibilidade do exercicio de direito de
voto por via electronica. Quanto a este ponto, a Sociedade ndo desencadeou ainda 0s mecanismos necessarios a
sua implementacéo uma vez que essa modalidade nunca Ihe foi solicitada por qualquer accionista e por considerar
que tal circunstancia ndo consubstancia qualquer constrangimento ou restricdo ao exercicio do direito de voto por
parte dos accionistas, exercicio esse que a Sociedade promove e incentiva nos termos amplamente descritos neste
Relatdrio.

A Sociedade divulga, dentro dos prazos legais aplicaveis, e em todos 0s locais impostos por lei, em portugués e
inglés, a convocatoria das Assembleias Gerais, que contém informagéo sobre a forma de habilitagcdo dos accionistas
para participagao e exercicio do direito de voto, bem como sobre procedimentos a adoptar para o exercicio do voto
por correspondéncia ou para designacao de representante. A Sociedade divulga ainda, nos termos legais aplicaveis,
as propostas de deliberagéo, as informacdes preparatorias exigidas por lei e as minutas de carta de representagao e
de boletins de voto para o exercicio do voto por correspondéncia, tudo no sentido de garantir, promover e incentivar
a participacdo dos accionistas, por si ou por representantes por si designados, nas Assembleias Gerais.

13. Percentagem maxima dos direitos de voto que podem ser exercidos por um Unico accionista ou por
accionistas que com aquele se encontrem em alguma das relages do n.° 1 do art.° 20.°

Néo existe qualquer limitagdo no niimero de votos que pode ser detido ou exercido por um Unico accionista ou grupo
de accionistas.

14. Deliberag@es accionistas que, por imposi¢éo estatutéria, s6 podem ser tomadas com maioria qualificada

De acordo com os Estatutos da Sociedade, as deliberaces sociais sdo tomadas por maioria dos votos emitidos,
seja qual for a percentagem do capital social representado na assembleia, excepto quando seja exigida por lei uma
diferente maioria.

Numa segunda convocatoria, a Assembleia Geral pode deliberar independentemente do ndmero de accionistas
presentes e do capital social que representem.

O quorum deliberativo da Assembleia Geral esta em conformidade com o disposto no CSC.
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IIl. ADMINISTRAGAO E SUPERVISAO

a) Composicdo

15. Identificaco do modelo de governo adoptado

A Ramada Investimentos adopta 0 modelo de governo denominado monista, que contempla uma estrutura de
administragdo centralizada num Conselho de Administra¢do e uma estrutura de fiscalizagdo centralizada num
Conselho Fiscal e num Revisor Oficial de Contas.

O Conselho de Administracdo &, assim, 0 6rgdo responsavel pela gestdo dos negécios da Sociedade na
consecuc&o do objecto social.

16. Regras estatutarias sobre requisitos procedimentais e materiais aplicaveis a nomeacao e substituicao
dos membros, consoante aplicavel, do Conselho de Administracao

Os membros do Conselho de Administracdo da Sociedade séo eleitos em Assembleia Geral para mandatos com
duragdo de trés anos, podendo ser reeleitos uma ou mais vezes.

0 Conselho de Administracéo € constituido por trés a nove membros, accionistas ou nao, eleitos em Assembleia
Geral.

Na Assembleia Geral eleitoral proceder-se-a a eleicéo isolada de um, dois ou trés administradores, consoante o
respectivo nimero total for de trés ou quatro, cinco ou seis, sete ou mais de sete, entre pessoas propostas em listas
subscritas por grupos de accionistas desde que nenhum desses grupos possua ac¢des representativas de mais de
vinte por cento e de menos de dez por cento do capital social. Cada uma das listas referidas anteriormente devera
propor pelo menos duas pessoas elegiveis por cada um dos cargos a preencher, sendo uma delas designada como
suplente. Nenhum accionista podera subscrever mais do que uma das referidas listas. Havendo mais do que uma
lista, a votacdo incidira sobre o conjunto delas.

A Assembleia Geral ndo podera proceder a eleicdo de quaisquer outros administradores enquanto ndo tiverem sido
eleitos um, dois ou trés administradores, em conformidade com o acima exposto, salvo se ndo forem apresentadas
tais listas. Faltando administrador eleito, nos termos anteriores, sera chamado o respectivo suplente e, na falta
deste, realizar-se-& nova elei¢do, a qual serdo aplicadas, com as necessarias adaptagdes, as regras acima
descritas.

17. Composicdo do Conselho de Administracdo

O Conselho de Administracdo composto actualmente por 6 membros, tem por incumbéncia praticar todos 0s actos
de gestao na concretizacdo de operagBes inerentes ao seu objecto social, tendo por fim o interesse da Sociedade,
accionistas e demais stakeholders. Em 31 de Dezembro de 2014 este 6rgdo era composto pelos seguintes
elementos:

Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira — Presidente

Paulo Jorge dos Santos Fernandes — Vogal

Domingos José Vieira de Matos - Vogal

Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira — Vogal

Pedro Macedo Pinto de Mendonga — Vogal (néo executivo)

Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonga — Vogal (ndo executivo)
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Todos os membros do Conselho de Administracdo foram eleitos na Assembleia Geral realizada no dia 24 de Abril de
2014 para o triénio 2014/2016.

NOME PRIMEIRA DATA DE TERMO DO
NOMEACAO MANDATO
Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira Junho de 2008 31 de Dezembro de 2016
Paulo Jorge dos Santos Fernandes Junho de 2008 31 de Dezembro de 2016
Domingos José Vieira de Matos Junho de 2008 31 de Dezembro de 2016
Pedro Macedo Pinto de Mendonca Junho de 2008 31 de Dezembro de 2016
Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira Maio de 2009 31 de Dezembro de 2016
Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonca Maio de 2009 31 de Dezembro de 2016

18. Distin¢do dos membros executivos e ndo executivos do Conselho de Administracéo e, relativamente aos
membros ndo executivos, identificacdo dos membros que podem ser considerados independentes

Em 31 de Dezembro de 2014, o Conselho de Administragdo incluia dois membros ndo executivos: Pedro Macedo
Pinto de Mendonca e Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonca.

O Conselho de Administragdo ndo inclui membros que cumpram com os critérios de independéncia referidos na
recomendacdo I1.1.7. do Codigo de Governo das Sociedades da CMVM uma vez que o administrador ndo executivo
Pedro Mendonga é pai da administradora ndo executiva Ana Rebelo Carvalho Mendonga que, por sua vez, é titular
de uma participagdo qualificada no capital da Sociedade.

Né&o obstante este circunstancialismo, a Sociedade desenvolveu mecanismos tendentes a permitir aos
administradores ndo executivos, tomadas de decisédo independentes e informadas, tais como:

e  Envio prévio e atempado, a todos os membros que integram o Conselho de Administracéo, das
convocatorias das reunides daquele érgao, incluindo ordem de trabalhos, mesmo que provisoria, da
reunido, acompanhadas da demais informag&o e documentago relevante;

e Disponibilidade dos administradores executivos para o fornecimento, aos administradores néo executivos,
de toda a informagdo adicional que entendam relevante ou necessaria, bem como para proceder a
estudos e andlises mais aprofundados em relagdo a todas as matérias que sejam objecto de deliberagéo
ou que, ndo o sendo, estejam em analise, de alguma forma, na Sociedade;

e Disponibilizacéo dos livros de actas, registos, documentos e restantes antecedentes de operaces
realizadas na Sociedade ou nas subsidiérias, para examinagéo, bem como, disponibilizagéo e promog&o
de um canal directo de obtencéo de informag&o junto dos administradores e responsaveis operacionais e
financeiros das varias empresas que integram 0 grupo, Ssem que seja necessaria qualquer intervencdo dos
administradores executivos nesse processo.

A Sociedade ponderou e reflectiu sobre este circunstancialismo considerando, por um lado, 0 modelo societario
adoptado e, por outro, a composi¢do e 0 modo de funcionamento dos seus 6rgdos sociais como um todo,
(nomeadamente o Conselho de Administragdo enquanto drgéo colegial, o Conselho Fiscal e o Revisor Oficial de
Contas, com a independéncia que lhes é inerente) tendo concluido que a eventual designagao, por razdes
meramente formais, de administradores independentes, ndo traria valias significativas para o desempenho da
Sociedade, ou para um (eventual) melhor funcionamento do modelo adoptado, considerando que quer aquele, quer
este, que se tém vindo a revelar positivos, pertinentes, adequados e eficientes.

Acrescente-se que o relatorio de gestdo inclui, no seu capitulo “Actividade desenvolvida pelos membros néo-
executivos do Conselho de Administragdo”, uma descricdo da actividade desenvolvida pelos administradores ndo
executivos durante o exercicio de 2014.

%)
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19. Qualificagdes profissionais dos membros do Conselho de Administragao

A qualificacdo profissional dos actuais membros do Conselho de Administracdo da Ramada Investimentos,
actividade profissional desenvolvida e a indicacdo de outras empresas onde desempenham fungbes de
administracdo € apresentada no anexo |.

20. Relagdes familiares, profissionais ou comerciais, habituais e significativas, dos membros do Conselho
de Administragcdo com accionistas a quem seja imputavel participagdo qualificada superior a 2% dos direitos
de voto

O presidente do Conselho de Administracdo Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira é administrador e accionista da
CADERNO AZUL - SGPS, S.A., sociedade detentora de uma participa¢do de 19,99% no capital da Ramada
Investimentos. Adicionalmente, aquele administrador € irm&o do administrador Pedro Miguel Matos Borges de
Oliveira, detentor de uma participag&o 5,47% no capital da Ramada Investimentos.

O administrador Paulo Jorge dos Santos Fernandes é administrador e accionista dominante da ACTIUM CAPITAL -
SGPS, S.A., sociedade detentora de uma participagao de 14,97% no capital da Ramada Investimentos.

O administrador Domingos José Vieira de Matos é pai de Maria Jodo Fernandes Vieira de Matos, detentora de uma
participacéo de 2,02% no capital da F. Ramada Investimentos, SGPS, S.A..

A sociedade Promendo SGPS, S.A., detentora de 19,29% do capital da Ramada Investimentos, tem como
administradora e accionista maioritaria Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonga, administradora néo
executiva da Ramada Investimentos e filha do administrador ndo executivo Pedro Macedo Pinto de Mendonca.

21. Organogramas ou mapas funcionais relativos a reparticdo de competéncias entre os varios 6rgaos
sociais, comiss@es e/ou departamentos da sociedade, incluindo informacéo sobre delegacdes de
competéncias, em particular no que se refere a delegacdo da administracdo quotidiana da sociedade

COMISSAO DE REMUNERAGOES ASSEMBLEIA GERAL

CONSELHO FISCAL

REVISOR OFICIAL DE CONTAS

SECRETARIO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

De acordo com a estrutura actual de Governo da Sociedade, o Conselho de Administragao funciona de forma
colegial, sendo responsavel pela gestéo e coordenacéo das diferentes empresas do grupo e € constituido
actualmente por um presidente e cinco vogais, sendo dois deles ndo executivos.

O Conselho de Administra¢do tem vindo a exercer a sua actividade em diélogo permanente com o Conselho Fiscal
e com o Revisor Oficial de Contas, prestando a colaboragéo solicitada com transparéncia e rigor, em observancia
dos respectivos regulamentos de funcionamento e das melhores préaticas de governo societario.

8,
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N&o existe limitagdo ao nimero maximo de cargos acumulaveis pelos administradores em 6rgdos de administragéo
de outras sociedades, pelo que os membros do Conselho de Administragdo da Ramada Investimentos, integram, na
maioria dos casos, 0s 6rgdos de administragao das subsidiarias mais relevantes do grupo, assegurando um
acompanhamento préximo e permanente das respectivas actividades.

0 Conselho de Administracéo considera que, face a sua estrutura organizativa, a Gnica comissao especializada
imprescindivel, tendo em conta a sua dimenséo e complexidade, é a Comissao de Remuneragdes, tal como
explicitado no ponto 28 infra.

A Comissdo de Remuneragdes é o 6rgao responsavel pela avaliagdo de desempenho e aprovagdo das
remuneragdes dos membros do Conselho de Administragdo e demais drgdos sociais, em cumprimento da politica
de remuneragdo da Sociedade, aprovada pelos accionistas em Assembleias Geral.

A area de Corporate Finance da Ramada Investimentos, dada a sua visdo integrada e transversal a nivel de todas
as sociedades do grupo, é responsavel, por um lado, pela definicdo de estratégias e politicas de gestdo financeira e,
por outro, por assegurar o interface com os mercados de capitais, de divida e bancérios. Cabe-lhe ainda o
desenvolvimento dos mecanismos necessarios a implementacao das estratégias e politicas de gestao financeiras
delineadas.

A area de planeamento e controlo de gestdo da Ramada Investimentos presta apoio na implementagdo das
estratégias corporativas e/ou dos negocios, seguidas pelo grupo. Esta area prepara e analisa a informagéo de
gestdo a nivel de todas as sociedades do grupo, bem como ao nivel consolidado, seja mensal, trimestral, semestral
e anual, monitorizando desvios em relagdo ao orgamento e propondo as necessarias medidas correctivas. Assume
ainda a responsabilidade pela construcéo de planos de negdcio, integrando as equipas de trabalho multidisciplinares
criadas para este efeito, actividades que vai desenvolvendo a par com a permanente realizagéo e estudos técnicos
e de benchmark dos negdcios existentes, de modo a monitorizar a performance da Ramada Investimentos tendo em
conta a sua posicao estratégica no mercado.

A érea legal da Ramada Investimentos presta apoio juridico em todas as &reas de actividade do grupo,
monitorizando e garantindo, por um lado, a legalidade das actividades desenvolvidas, e assegurando, por outro, as
relagbes com a Euronext Lisbon, com a CMVM e com 0s accionistas sempre que em causa estejam matérias legais.
Esta area € igualmente responsavel pelo acompanhamento da politica de governo das sociedades com vista ao
cumprimento das melhores praticas neste dominio. Cabe-lhe ainda a responsabilidade da elaboragéo e/ou analise
de contratos que permitam maximizar a seguranca e reduzir riscos legais e custos potenciais, a gestao dos aspectos
relativos a propriedade intelectual e industrial usados pelo grupo, tais como marcas e patentes, logotipos, dominios
e direitos de autor, exercendo ainda as fungdes de secretariado societario numa permanente monitorizacéo de
conformidade juridica, apoiando o Conselho de Administragdo na implementacao das suas estratégias.

A érea de relacBes com investidores da Ramada Investimentos estabelece a relagdo entre o grupo e a comunidade
financeira, divulgando permanentemente informag&o relevante e actualizada sobre a actividade do mesmo. Cabe-
lhe ainda prestar apoio ao Conselho de Administragdo no fornecimento de informag&o actualizada sobre 0 mercado
de capitais bem como prestar apoio a gestdo das relacdes institucionais da Ramada Investimentos, estabelecendo
contacto permanente com investidores institucionais, accionistas e analistas e representando o grupo em
associagdes, foruns ou eventos (nacionais ou internacionais).

Acrescente-se que as empresas operacionais do grupo Ramada Investimentos possuem drgdos proprios de controlo
de gestdo que exercem a sua actividade a todos os niveis das empresas participadas, elaborando relatérios
mensais periodicamente reportados aos respectivos Conselhos de Administrag&o.
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A distribuic&o de pelouros entre os diversos membros do Conselho de Administracéo é efectuada do seguinte modo:

Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira — Presidente

Paulo Jorge dos Santos Fernandes — Vogal

Domingos José Vieira de Matos - Vogal

Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira — Vogal

Pedro Macedo Pinto de Mendonca - Vogal (ndo executivo)

Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonga — Vogal (ndo executiva)

Os administradores da Ramada Investimentos centram a sua actividade, essencialmente, na gestdo das
participacdes do grupo e na definicdo das suas linhas estratégicas. A Ramada Investimentos ndo designou,
formalmente, uma Comissdo Executiva, pelo que as deliberagdes relativas a matérias estratégicas sdo tomadas
pelo Conselho de Administracdo enquanto érgéo colegial composto pela totalidade dos seus membros, executivos e
nao executivos, no normal desempenho das suas fungdes.

A gestao corrente das sociedades operacionais é desempenhada pela administracédo de cada uma das subsidiarias,
as quais integram igualmente, por regra, alguns dos administradores da Ramada Investimentos, para além de outros
administradores com competéncias e pelouros especificamente definidos.

Deste modo, e tendo em consideracdo o desenvolvimento da actividade dos membros do Conselho de
Administracdo quer na Ramada Investimentos quer nas respectivas subsidiarias, o organigrama funcional pode ser
apresentado do seguinte modo:

Paulo Fernandes
Domingos Matos

Jodo Borges Oliveira Pedro Pinto Mendonga
Presidente Pedro Borges Oliveira
Ana Rebelo Fernandes

Vogais do C.A.

b) Funcionamento

22. Existéncia e local onde podem ser consultados os regulamentos de funcionamento do Conselho de
Administracao

O regulamento de funcionamento do Conselho de Administragdo encontra-se disponivel para consulta na pagina na
internet da Sociedade (www.ramadainvestimentos.pt) (separador “Investidores”, seccdo “Governo da Sociedade”).

23. Numero de reunides realizadas e grau de assiduidade de cada membro do Conselho de Administracdo as
reunides realizadas

Os estatutos da Sociedade estabelecem que o Conselho de Administragdo reunird sempre que for convocado pelo
seu presidente, por iniciativa deste ou a pedido de qualquer outro administrador e, pelo menos, uma vez por més.

Durante 0 ano de 2014, o Conselho de Administrag&o reuniu doze vezes e a assiduidade correspondeu, em dez
reunides, a 100% e em duas delas esteve ausente apenas o administrador Pedro Macedo Pinto de Mendonga, o
qual apresentou, em relagao a todas as reunides, justificagdo para a auséncia, que se considerou aceite.

As reunides do Conselho de Administragdo sdo marcadas e preparadas com antecedéncia, e atempadamente
disponibilizada documentacéo referente as matérias constantes da respectiva ordem de trabalhos, no sentido de
assegurar a todos os seus membros as condi¢cdes necessarias ao exercicio das suas funcdes e a adop¢éo de
deliberagdes de forma amplamente informada. De igual modo as respectivas convocatdrias e posteriormente as
actas das reunides, sdo enviadas ao presidente do Conselho Fiscal.

o)
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24. Indicacdo dos érgéos da sociedade competentes para realizar a avaliacdo de desempenho dos
administradores executivos

A Comissdo de Remunerages é o 6rgao responsavel pela avaliagdo de desempenho e aprovagdo das
remuneragdes dos membros do Conselho de Administragdo e demais 6rgédos sociais, em cumprimento da politica
de remuneragdo da Sociedade, aprovada pelos accionistas em Assembleias Geral.

A avaliagdo tem por base as fun¢fes desempenhadas pelos membros que integram o Conselho de Administracéo e
demais drgdos sociais na Ramada Investimentos, considerando as responsabilidades assumidas por cada um
desses membros, o valor acrescentado por cada um e o conhecimento e experiéncia acumulados no exercicio da
fungdo.

25. Critérios pré-determinados para a avaliacdo de desempenho dos administradores executivos

A remuneracdo dos membros executivos do Conselho de Administragdo inclui uma componente variavel de médio
prazo (que sera calculada cobrindo o periodo de dois mandatos 2011-2013 e 2014-2016) calculada com base no
retorno total para o accionista (valorizacéo de accdo mais dividendo distribuido), no somatério dos resultados
liquidos consolidados dos seis anos (2011 a 2016) e na evolugdo dos negécios do grupo.

26. Disponibilidade de cada um dos membros do Conselho de Administragdo com indicagdo dos cargos
exercidos em simultdneo em outras empresas, dentro e fora do grupo, e outras atividades relevantes
exercidas pelos membros daqueles 6rgdos no decurso do exercicio

A actividade profissional dos actuais membros do Conselho de Administracdo da Ramada Investimentos, a
indicacdo de outras empresas onde desempenham fun¢des de administracdo e outras actividades relevantes
exercidas é apresentada no anexo .

Refira-se, no entanto, que os membros do Conselho de Administracdo demonstraram total comprometimento e
disponibilidade no exercicio das suas fungdes na Sociedade, tendo estado presentes e participado com uma
assiduidade muito préxima de 100% em todas as reunides daquele érgéo.

¢) Comissodes no seio do 6rgdo de administracdo ou supervisdo e administradores delegados

27. Identificacdo das comissdes criadas no seio do Conselho de Administracéo e local onde podem ser
consultados os regulamentos de funcionamento

0 Conselho de Administragdo considera que, face a estrutura organizativa da Sociedade, a Unica comissdo
especializada imprescindivel, tendo em conta a sua dimensao e complexidade, é a Comissao de Remuneragdes.

A Ramada Investimentos tem actualmente definida uma Comissao de RemuneracBes para o triénio 2014/2016 cuja
composi¢do é como segue:

Jodo da Silva Natéaria — Presidente
José Francisco Pais da Costa Leite — Vogal
Pedro Nuno Fernandes de Sa Pessanha da Costa - Vogal

A Comissdo de Remuneragdes dispde de um regulamento de funcionamento valido para o mandato em curso,
aprovado em sede de reunido dessa mesma comiss&o, realizada em Dezembro de 2014 e que se encontra
disponivel para consulta no website da sociedade (www.ramadainvestimentos.pt) (separador “Investidores”, sec¢éo
“CorporateGovernance”).
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28. Composicao, se aplicavel, da comissdo executiva e/ou identificacdo de administrador(es) delegado(s)

A Ramada Investimentos considerando a sua estrutura organizativa, e a reduzida dimensédo do Conselho de
Administragdo que é composto por seis membros, entende desnecessaria uma designacao formal de uma
Comisséo Executiva no seio do Conselho de Administracéo.

No entanto, e tal como referido no ponto 18 do presente Relatorio, dos 6 membros que integram o Conselho de
Administragdo, 4 desempenham funcdes de cariz mais pratico ou operacional, observando o seguinte:

e envio prévio e atempado, a todos 0os membros que integram o Conselho de Administracéo, das
convocatorias das reunides daquele érgao, incluindo ordem de trabalhos, mesmo que provisoria, da
reunido, acompanhadas da demais informag&o e documentagdo relevante;

e disponibilidade para o fornecimento, aos administradores ditos ndo executivos, de toda a informagéo
adicional que entendam relevante ou necessaria, bem como para proceder a estudos e analises mais
aprofundados em relacéo a todas as matérias que sejam objecto de deliberacdo ou que, ndo o sendo,
estejam em andlise, de alguma forma, na Sociedade, € ainda,

o disponibilizagao dos livros de actas, registos, documentos e restantes antecedentes de operacoes
realizadas na Sociedade ou nas subsidiarias, para examinagdo, bem como, disponibilizagéo e promog&o
de um canal directo de obtencéo de informagdo junto dos administradores e responsaveis operacionais e
financeiros das subsidiarias do grupo, sem que seja necessaria qualquer intervencdo dos administradores
ditos executivos nesse processo.

Desta forma, considera a Sociedade, estarem garantidas as condigfes necessarias para que as decisdes relativas a
matérias estratégicas sejam, tal como séo, tomadas pelo Conselho de Administracdo enquanto 6rgéo colegial
composto pela totalidade dos seus membros, executivos e ndo executivos, no normal desempenho das suas
fungBes, de forma esclarecida e informada, totalmente focada na criacéo de valor para 0s accionistas.

Né&o obstante, 0 Conselho de Administragdo tem reflectido regularmente sobre a adequacéo da sua estrutura
organizativa, tendo vindo sempre a resultar dessas reflexfes a concluséo da conformidade de tal estrutura com as
melhores praticas de governo das sociedades, o que se tem vindo a materializar no desempenho positivo da
Sociedade.

29. Indicacgéo das competéncias de cada uma das comissoes criadas e sintese das actividades
desenvolvidas no exercicio dessas competéncias

Tal como referido nos pontos 27 e 28, o0 Conselho de Administragéo considera que, face a estrutura organizativa da
Sociedade, a Unica comissao especializada imprescindivel, tendo em conta a sua dimenséo e complexidade, é a
Comissdo de Remuneragdes.

De acordo com os estatutos da Sociedade, a Comissdo de Remuneragdes é o 6rgao responsavel pela avaliagdo de
desempenho e aprovacéo das remuneragdes dos membros do Conselho de Administragédo e demais 6rgédos sociais,
em cumprimento da politica de remuneracéo da Sociedade, aprovada pelos accionistas em Assembleias Geral.

A avaliacdo tem por base as fungdes desempenhadas pelos membros que integram o Conselho de Administracéo e
demais drgdos sociais na Ramada Investimentos, considerando as responsabilidades assumidas por cada um
desses membros, o valor acrescentado por cada um e o conhecimento e experiéncia acumulados no exercicio da
fungdo.
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IIl. FISCALIZAGAO

a) Composicdo

30. Identificacdo do érgéo de fiscalizagdo correspondente ao modelo adoptado

0 Conselho Fiscal e o Revisor Oficial de Contas sdo, no modelo de governo adoptado, os érgaos de fiscalizacdo da
Sociedade.

31. Composicao do Conselho Fiscal, com indicagdo do nimero estatutario minimo e maximo de membros,
duracéo estatutaria do mandato, nimero de membros efectivos, data da primeira designacao, e data do
termo de mandato de cada membro

O Conselho Fiscal é designado pela Assembleia Geral, para mandatos com durac&o de trés anos, podendo ser
reeleitos uma ou mais vezes, e é composto por trés membros e um ou dois suplentes, competindo-lhe a fiscaliza¢éo
da sociedade, bem como a designacao do Revisor Oficial de Contas ou Sociedade de Revisores Oficiais de Contas.

No triénio 2014/2016 este drgdo & composto pelos seguintes elementos;

Pedro Nuno Fernandes de Sa Pessanha da Costa — Presidente

André Seabra Ferreira Pinto — Vogal

José Guilherme Barros Silva - Vogal

Luis Filipe Alves Baldaque de Marinho Fernandes — Suplente

Os actuais membros do Conselho Fiscal foram eleitos, pela primeira vez, em Abril de 2014.

32. Identificacdo dos membros do Conselho Fiscal que se considerem independentes, nos termos do art.°
414.° n°5do CSC

Como 6rgdo colegial que é, a aferi¢do da independéncia do Conselho Fiscal é feita a todos aqueles que o
compdem, dada a aplicabilidade do n° 6 do art.° 414 do CSC, considerando-se independéncia de acordo com a
definicdo que é dada nos termos do n° 5 do art.® 414 e incompatibilidade de acordo com a defini¢do do n° 1 do art.
414-A ambos do CSC. Todos os membros que compdem o Conselho Fiscal da Sociedade cumprem assim as
regras de incompatibilidade e de independéncia acima identificadas.

33. Qualifica¢Bes profissionais de cada um dos membros do Conselho Fiscal e outros elementos
curriculares relevantes

Relativamente a competéncia para o exercicio de fungdes consideramos que todos 0s membros possuem
competéncias adequadas ao exercicio das respectivas funcdes e o Presidente estd adequadamente apoiado pelos
restantes membros do Conselho Fiscal. No Anexo | s@o apresentadas as qualificacdes profissionais e as actividades
profissionais exercidas pelos membros do Conselho Fiscal.

b) Funcionamento
34. Existéncia e local onde podem ser consultados os regulamentos de funcionamento do Conselho Fiscal

0 regulamento de funcionamento do Conselho Fiscal esta disponivel para consulta no site da Sociedade
(www.ramadainvestimentos.pt), separador “Investidores”, sec¢do “CorporateGovernance”.

%)
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35. Namero de reunides realizadas e grau de assiduidade as reunides realizadas de cada membro do
Conselho Fiscal

Durante 0 ano de 2014 o Conselho Fiscal da Sociedade reuniu 4 vezes, tendo estado presentes todos os seus
membros. As correspondentes actas encontram-se registadas no livro de actas do Conselho Fiscal.

36. Disponibilidade de cada um dos membros do Conselho Fiscal com indicago dos cargos exercidos em
simultdneo em outras empresas, dentro e fora do grupo, e outras actividades relevantes exercidas

Os membros do Conselho Fiscal demonstraram disponibilidade no exercicio das suas funcdes tendo estado
presentes em todas as reunides do Conselho Fiscal. A informac&o relativa a outros cargos exercidos, qualificagbes
e experiéncia profissional dos membros do Conselho Fiscal encontra-se detalhada no Anexo .

¢) Competéncias e funcdes

37. Descricdo dos procedimentos e critérios aplicaveis a intervencao do érgéo de fiscalizagdo para efeitos
de contratagdo de servicos adicionais ao auditor externo

O Conselho Fiscal analisa e aprova o ambito de quaisquer servigos adicionais, avaliando se 0s mesmos colocam
em causa a independéncia do Auditor Externo.

No exercicio das suas competéncias e cumprimento dos seus deveres, o Conselho Fiscal fiscaliza a independéncia
do Auditor Externo da Sociedade, designadamente, no tocante a prestagao de servigos adicionais e 0 ambito dos
respectivos servicos. Adicionalmente, o Conselho Fiscal recebe anualmente a declaragdo de independéncia do
auditor externo na qual sdo descritos 0s servigos prestados por este e por outras entidades da mesma rede,
respectivos honorarios pagos, eventuais ameacas a sua independéncia e as medidas de salvaguarda para fazer
face as mesmas. Todas as ameacas a independéncia do Auditor Externo séo avaliadas e discutidas com este assim
como as respectivas medidas de salvaguarda.

Por outro lado, 0 Conselho de Administracéo, na solicitagdo dos projectos atribuidos aos auditores das empresas do
grupo, assegura, antes da sua adjudicagdo, que a estes e a sua rede ndo séo contratados servigos que, nos termos
da Recomendacéao da Comiss&o Europeia n.° C (2002) 1873, de 16 de Maio, possam pdr em causa a sua
independéncia.

38. Outras fun¢des dos 6rgdos de fiscalizacdo

A fiscalizac&o da sociedade compete ao Conselho Fiscal que exerce na Ramada Investimentos as
responsabilidades, tal como previstas no artigo 420° do CSC.

O Conselho Fiscal representa ainda a Sociedade, junto do Auditor Externo e Revisor Oficial de Contas, competindo-
lhe, designadamente, propor o prestador destes servigos e a respectiva remuneragdo, zelando igualmente para que
sejam asseguradas, dentro do grupo, as condi¢des adequadas a prestacdo daqueles servigos. O Conselho Fiscal &
0 primeiro destinatério dos relatdrios emitidos pelo Auditor Externo bem como o interlocutor do grupo no
relacionamento com aquela entidade.

0 Conselho Fiscal é, assim, responsavel por elaborar anualmente relatério sobre a sua accao fiscalizadora e dar
parecer sobre o relatério e contas e propostas apresentadas pela administracéo e fiscalizar a eficacia do sistema de
gestao de risco e de controlo interno.

O Conselho Fiscal, em articulacdo com o Conselho de Administracdo, analisa e supervisiona regularmente a
elaboragdo e divulgacdo da informacdo financeira, no sentido de obviar 0 acesso, indevido e extemporaneo, de
terceiros, a informagdo relevante.

Adicionalmente, 0 6rgdo de fiscalizagdo intervém, emitindo parecer sobre as transac¢es entre administradores da
Ramada Investimentos e a prdpria Sociedade ou entre a Ramada Investimentos e sociedades que estejam em
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relacéo de grupo ou dominio com aquela em que o interveniente é administrador, independentemente do montante,
nos termos do artigo 397° do Codigo das Sociedades Comerciais.

O Auditor Externo, no &mbito do processo de auditoria anual, analisa o funcionamento de mecanismos de controlo
interno e reporta deficiéncias identificadas; verifica se os principais elementos dos sistemas de controlo interno e
gestdo de risco implementados na empresa relativamente ao processo de divulgacao de informacéo financeira sdo
apresentados e divulgados na informagéo anual sobre 0 Governo das Sociedades e emite uma certificagdo legal das
contas e Relatdrio de Auditoria, no qual atesta se aquele relatdrio divulgado sobre a estrutura e as praticas de
governo societario inclui os elementos referidos no artigo 245° — A do Cédigo dos Valores Mobiliarios.

Durante o exercicio de 2014, o Revisor Oficial de Contas acompanhou o desenvolvimento da actividade da
Sociedade e procedeu aos exames e verificagdes por si considerados necessarios a revisao e certificacéo legais
das contas, em interac¢do com o Conselho Fiscal, e com plena colabora¢do do Conselho de Administracéo.

Adicionalmente, o Revisor Oficial de Contas pronunciou-se sobre a actividade por si desenvolvida no exercicio de
2014 nos termos do seu relatério anual de auditoria sujeito a apreciacao da Assembleia Geral anual de accionistas.

IV. REVISOR OFICIAL DE CONTAS

39. Identificagdo do revisor oficial de contas e do sdcio revisor oficial de contas que o representa

O Revisor Oficial de Contas da Sociedade para o triénio 2014/2016 é a Deloitte & Associados, SROC S.A.,
representada por Anténio Manuel Martins Amaral ou por Miguel Nuno Machado Canavarro Fontes.

40. Indicagdo do nimero de anos em que o revisor oficial de contas exerce fungdes consecutivamente junto
da sociedade e/ou grupo

A Deloitte & Associados, SROC, S.A. é responsavel pela revisdo oficial de contas da Sociedade e das sociedades
do grupo desde 2008, sendo o seu representante, desde essa data, Anténio Manuel Martins Amaral.
41. Descricao de outros servigos prestados pelo ROC a sociedade

O Revisor Oficial de Contas &, simultaneamente, auditor externo da Sociedade conforme detalhados nos pontos
abaixo.

V. AUDITOR EXTERNO

42. Identificagdo do auditor externo designado para os efeitos do art. 8.° e do socio revisor oficial de contas
que o representa no cumprimento dessas fun¢des, bem como o respectivo ndmero de registo na CMVM

O auditor externo da Sociedade, designado para os efeitos do art.® 8.° do CVM, é a Deloitte & Associados, SROC,
S.A., registada sob 0 n.° 231 na CMVM, representada por Anténio Manuel Martins Amaral ou por Miguel Nuno
Machado Canavarro Fontes.

43. Indicagdo do nimero de anos em que o auditor externo e o respectivo sdcio revisor oficial de contas que
0 representa no cumprimento dessas fungdes exercem fungdes consecutivamente junto da sociedade e/ou
do grupo

O auditor externo foi eleito pela primeira vez em 2008 e esta no seu terceiro mandato. O s6cio que o representa
exerce funcdes desde 2008.
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44, Politica e periodicidade da rotacdo do auditor externo e do respectivo socio revisor oficial de contas que
0 representa no cumprimento dessas fungdes

A politica adoptada pelo Conselho Fiscal quanto a esta matéria, é a de, previamente a apresentacdo de proposta
para a elei¢do do Auditor Externo para um novo mandato, proceder a uma avaliagdo criteriosa sobre as vantagens e
inconvenientes da manutencdo em fungdes desse mesmo auditor, e apenas ndo adoptara o principio da rotagéo no
final de trés mandatos, se dessa avaliacdo resultar a convicgao de que a permanéncia em fungdes, para além desse
periodo, ndo faz perigar a exigivel e necesséria independéncia do referido Auditor.

45, Indicacgdo do érgdo responsavel pela avaliacdo do auditor externo e periodicidade com que essa
avaliagdo é feita

0 Conselho Fiscal, no exercicio das suas fungdes, efectua anualmente uma avaliacdo da independéncia do Auditor
Externo. Adicionalmente, o Conselho Fiscal promove, sempre que necessario ou adequado em funcdo dos
desenvolvimentos da actividade da Empresa ou da configuracdo do mercado em geral, uma reflexdo sobre a
adequacdo do Auditor Externo ao exercicio das suas fungdes.

46. Identificacdo de trabalhos, distintos dos de auditoria, realizados pelo auditor externo, bem como
indicac@o dos procedimentos internos para efeitos de aprovacdo da contratacéo de tais servigos e indicago
das razdes para a sua contratacao

Os outros servigos prestados pelo auditor externo em 2014 incluiram, essencialmente, servicos relacionados com a
validagdo de candidaturas a apoios e subsidios governamentais e com a revisdo de processos de documentagao
fiscal.

Os outros servicos sdo prestados por técnicos diferentes dos que estdo envolvidos no processo de auditoria, pelo
que se considera que a independéncia do auditor é assegurada.

0 Conselho Fiscal analisou e aprovou o ambito dos referidos servigos tendo concluido que 0s mesmos nao punham
em causa a independéncia do Auditor Externo. Neste aspecto particular, a contratagéo da Deloitte mostrou-se como
a mais adequada, & luz da sua sélida experiéncia e capacidade técnica no campo da fiscalidade e dos incentivos
fiscais. Acresce que, frequentemente, a actuacdo da Deloitte nestas matérias foi articulada com técnicos e
especialistas independentes daquela consultora ou de qualquer outra entidade da sua rede, nomeadamente,
consultores.

Em 2014, os honorarios facturados pela Deloitte ao Grupo F. Ramada Investimentos representaram menos de 1%
do total da facturacdo anual da Deloitte em Portugal. O sistema de qualidade do Auditor Externo controla e
monitoriza os riscos potenciais de perda de independéncia ou de eventuais conflitos de interesses existentes com a
F. Ramada Investimentos.
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47. Indicagdo do montante da remuneracdo anual paga ao auditor e a outras pessoas singulares ou
colectivas pertencentes a mesma rede e discriminacdo da percentagem respeitante aos seguintes servicos:

Pela Sociedade 2014 % 2013 %
Valor dos servigos de reviséo de contas (€) 7.500 4,0% 7.500 2,5%
Valor dos servicos de garantia de fiabilidade (€) - 0,0% - 0,0%
Valor dos servicos de consultoria fiscal (€) - 0,0% - 0,0%
Valor de outros servigos que ndo reviso de contas (€) - 0,0% - 0,0%

Por entidades que integrem o grupo

Valor dos servicos de reviséo de contas (€) 129.979 69,8% 151.138 50,4%
Valor dos servicos de garantia de fiahilidade (€) 14.000 7,5% 14.000 4,7%
Valor dos servigos de consultoria fiscal (€) 7.351 3,9% - 0,0%
Valor de outros servigos que néo reviséo de contas (€) 27.325 14,7% 127.069 42,4%
186.155 100,00% 299,707 100,00%
Total

Valor dos servicos de revis&o de contas (€) 137.479 73,85% 158.638 52,93%
Valor dos servicos de garantia de fiahilidade (€) 14.000 7,52% 14.000 4,67%
Subtotal servigos de auditoria 151.479 81,37% 172.638 57,60%
Valor dos servicos de consultoria fiscal (€) 7.351 3,95% - 0,00%
Valor de outros servicos (€) 21.325 14,68% 127.069 42,40%
186.155 100,00% 299,707 100,00%

C. ORGANIZAGAO INTERNA

|. Estatutos

48. Regras aplicéveis a alteragéo dos estatutos da sociedade

As alteracdes estatutarias seguem os termos legais aplicaveis, nomeadamente no CSC, os quais exigem a maioria
de dois ter¢os dos votos emitidos para a aprovacao dessa deliberagdo.

Il. Comunicacéo de irregularidades

49. Meios e politica de comunicacéo de irregularidades ocorridas na sociedade

Na Ramada Investimentos, e tal como resulta das disposi¢des legais aplicaveis, & ao Conselho Fiscal que devem
ser dirigidas quaisquer comunicacdes de irregularidades que consubstanciem violagdes de natureza ética ou legal
com impacto significativo nos dominios da contabilidade, da luta contra a corrupgéo e do crime bancério e
financeiro.

As irregularidades relacionadas com matérias distintas das acima referidas, deverdo ser dirigidas ao Conselho de
Administragdo.

A Sociedade considera que, atendendo a proximidade com que 0os membros do Conselho de Administracdo
exercem as suas funcdes em relacdo as actividades das diversas sociedades do grupo e respectivos colaboradores,
estdo criadas as condi¢des para que, sempre que sejam detectadas irregularidades, as mesmas sejam prontamente
comunicadas ao Conselho, que assegura a implementacgao de procedimentos que visam lidar de modo eficaz e justo
com as referidas eventuais irregularidades.

Ao nivel das competéncias na avaliacdo de questdes éticas e da estrutura e governo societario, tais fungdes sao
exercidas directamente pelo Conselho de Administracéo, que mantém um debate constante sobre esta
problematica.
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1. Controlo interno e gestao de riscos

50. Pessoas, 6rgdos ou comissdes responsaveis pela auditoria interna e/ou pela implementacéao de sistemas
de controlo interno

A gestdo de risco, enquanto pedra basilar dos principios de bom governo da sociedade, é uma area considerada
fundamental na Ramada Investimentos, que promove a consciencializa¢do permanente de todos 0s seus
colaboradores, nos diferentes niveis da organizacéo, inculcando-lhes tal responsabilidade em todas os processos de
tomadas de decis&o.

A gestdo de risco, que ndo se consubstanciando num departamento formal, € assegurada ao nivel de cada uma das
diversas unidades operacionais com base na identificacéo e prioritiza¢do prévia de riscos criticos, desenvolvendo
estratégias de gestéo de risco, com vista a pr em pratica os procedimentos de controlo considerados adequados a
mitigacdo do risco.

A Ramada Investimentos tem vindo a monitorizar a apropria¢do deste modelo de gestéo de risco que se tem vindo a
revelar totalmente adequado face a estrutura organizativa da Sociedade.

51. Explicitacdo das relacdes de dependéncia hierarquica e/ou funcional face a outros 6rgaos ou comissdes
da sociedade

Cabe ao Conselho Fiscal avaliar o funcionamento dos mecanismos de gestéo de risco, e é a este drgdo que séo
reportados os procedimentos de controlo considerados adequados a respectiva mitigagdo. E, assim,
responsabilidade deste drgao a supervisdo das acgdes desencadeadas na Sociedade nestas matérias.

O Auditor Externo, no exercicio das suas fungdes, verifica a adequagao dos mecanismos e procedimentos em causa
assegurando o reporte das suas conclusdes ao Conselho Fiscal.

Ao Conselho de Administracdo cabe a responsabilidade de monitorizar tais mecanismos e procedimentos.
52. Existéncia de outras areas funcionais com competéncias no controlo de riscos

O Conselho de Administrag&o é o 6rgao responsavel pela definicdo das politicas estratégicas gerais do grupo,
encontrando-se devidamente suportado pelas equipas de gestao das subsidiarias, que asseguram ndo sé a
monitorizagao permanente, como o reporte, ao conselho de administracdo da Ramada Investimentos, das situacdes
detectadas, no sentido de assegurar um controlo permanente e efectivo de risco.

A gestdo de riscos é, assim, assegurada pelas diversas unidades operacionais da Ramada Investimentos, com base
na seguinte metodologia, que inclui varias etapas:

e Numa primeira fase sdo identificados e priorizados, 0s riscos internos e externos que podem afectar de
forma materialmente relevante a prossecucéo dos objectivos estratégicos do grupo;

e  Osresponsaveis operacionais das varias unidades operacionais do grupo identificam os factores de risco
e eventos que podem afectar as operagdes e actividades da Ramada Investimentos, assim como
eventuais processos e mecanismos de controlo;

e Adicionalmente, o impacto e a probabilidade de ocorréncia de cada factor de risco sdo ponderados e
consoante o nivel de exposicdo é avaliada a necessidade de resposta ao risco; e

e Asacgdes de mitigacdo de risco sdo acompanhadas e o nivel de exposi¢ao aos factores criticos é
constantemente monitorizado.

Cabe ao Conselho de Administragao decidir, a cada momento, qual o nivel de exposi¢ao assumido pelo grupo nas
suas diferentes actividades e, sem prejuizo da delegacdo de fungdes e responsabilidades, definir limites globais de
risco e assegurar que as politicas e procedimentos de gestao de risco sdo seguidos.
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Na monitorizagao do processo de gestao de risco o Conselho de Administragdo, enquanto 6rgao responsavel pela
estratégia da Ramada Investimentos, tem o seguinte quadro de objectivos e responsabilidades:

e  Conhecer os riscos mais significativos que afectam o grupo;

e  Assegurar a existéncia, no interior do grupo, de niveis apropriados de conhecimento dos riscos que
afectam as operagdes e forma de os gerir;

e Assegurar a divulgacéo da estratégia de gestdo de risco a todos os niveis hierarquicaos;

e Assegurar que o grupo tem capacidade de minimizar a probabilidade de ocorréncia e o impacto dos riscos
no negocio; e

e Assegurar que o processo de gestdo de risco é adequado e que se mantém uma monitorizagao rigorosa
dos riscos com maior probabilidade de ocorréncia e impacto nas operacdes do grupo.

As subsidiarias gerem os seus proprios riscos, dentro dos critérios e delegagdes estabelecidas.

53. Identificacdo e descri¢do dos principais tipos de riscos (econdémicos, financeiros e juridicos) a que a
sociedade se expde no exercicio da actividade

O Conselho de Administracdo considera que o Grupo se encontra exposto aos riscos normais decorrentes da sua
actividade, nomeadamente ao nivel das unidades operacionais. Destacam-se 0s seguintes factores de risco:

Risco de Crédito

A semelhanca de qualquer actividade que envolva uma componente comercial, o Risco de Crédito & um factor
primordial tido em consideracéo pela Administragéo nas unidades operacionais. Numa primeira abordagem o risco
de crédito é gerido através de uma andlise continuada do rating de crédito de cada um dos clientes,
antecipadamente a sua aceita¢do, e subsidiariamente, através da adequacéo dos prazos concedidos para
pagamento. A avaliagdo do risco de crédito é efectuada numa base regular, tendo em consideracéo as condicdes
correntes de conjuntura econémica e a situacado especifica do crédito de cada uma das empresas, sendo adoptados
procedimentos correctivos sempre que tal se julgue conveniente.

Risco de Mercado
Risco de Taxa de Juro

Tendo em consideracéo o endividamento a que se encontra exposto 0 Grupo, eventuais variagdes sobre a taxa de
juro poderdo ter um impacto indesejado sobre os resultados. Neste sentido, a adequada gestéo do risco de taxa de
juro leva a que o Grupo tente optimizar o balanceamento entre o custo da divida e a exposi¢éo a variabilidade das
taxas. Assim, quando se considera ultrapassado o limite desejado de exposi¢éo ao risco de taxa de juro, sdo
contratados swaps de taxa de juro que cubram a exposi¢do da Empresa ao risco e que atenuem a volatilidade dos
seus resultados.

Risco de Taxa de Cambio

A Empresa efectua transacges com entidades néo residentes e fixadas em moeda diferente de Euro. Deste modo,
sempre que considerado necessario para reduzir a volatilidade dos seus resultados, o Grupo procura efectuar uma
cobertura da sua exposicéo a variabilidade da taxa de cambio através da contratacéo de instrumentos financeiros
derivados.

Risco de variahilidade nos pregos de commodities

Desenvolvendo a sua actividade num sector que transacciona commodities (a¢o), 0 Grupo encontra-se
particularmente exposto a variagdes de preco, com 0s correspondentes impactos nos seus resultados. Deste modo,
sempre que considerado necessario para atenuar a volatilidade dos seus resultados, o Grupo podera procurar
efectuar uma cobertura da sua exposi¢ao a variabilidade dos pregos através da contratagdo de instrumentos
financeiros derivados.
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Risco de Liquidez

O risco de liquidez pode ocorrer se as fontes de financiamento, como sejam os fluxos de caixa operacionais, de
desinvestimento, de linhas de crédito e os fluxos de caixa obtidos de operacdes de financiamento, ndo satisfizerem
as necessidades de financiamento, como sejam as saidas de caixa para actividades operacionais e de
financiamento, os investimentos, a remuneragao dos accionistas e o0 reembolso de divida.

O principal objectivo da politica de gest&o de risco de liquidez é garantir que o Grupo tem disponivel, a todo o
momento, 0s recursos financeiros necessarios para fazer face as suas responsabilidades e prosseguir as
estratégias delineadas honrando todos os compromissos assumidos com terceiros, quando se tornam devidos,
através de uma adequada gestdo da maturidade dos financiamentos.

O Grupo adopta assim uma estratégia activa de refinanciamento pautada pela manutencéo de um elevado nivel de
recursos imediatamente disponiveis para fazer face as necessidades de curto prazo e pelo alongamento ou
manutencéo de maturidades da divida de acordo com os cash-flows previstos e a capacidade de alavancagem do
seu balanco.

54. Descri¢do do processo de identificacdo, avaliagdo, acompanhamento, controlo e gestéo de riscos

Tal como descrito no ponto 52, 0 Conselho de Administragao é o 6rgdo responsavel pela definicdo das politicas
estratégicas gerais do grupo, encontrando-se devidamente suportado pelas equipas de gestdo das subsidiarias, que
asseguram nao s6 a monitorizagao permanente, como o reporte, ao conselho de administragdo da Ramada
Investimentos a, das situacdes detectadas, no sentido de assegurar um controlo permanente e efectivo de risco.

O processo de identificacdo e avaliagdo, acompanhamento, controlo e gestdo de riscos na Ramada Investimentos
funciona do seguinte modo:

Sdo identificados os riscos que o grupo enfrenta no normal desempenho da sua actividade. Em rela¢do a todos o0s
riscos identificados, é medido o impacto no desempenho financeiro e no valor do grupo. Posteriormente € feito um
estudo comparativo do valor em risco com os custos dos instrumentos de cobertura, se disponiveis e, em
consequéncia, € monitorizada a evolugdo dos riscos identificados e dos instrumentos de cobertura, o que decorre,
mais ou menos, no respeito pela seguinte metodologia:

e Numa primeira fase sdo identificados e priorizados 0s riscos internos e externos que podem afectar de
forma materialmente relevante a prossecu¢do dos objectivos estratégicos do grupo;

e  Os responsaveis operacionais das varias unidades operacionais do grupo identificam os factores de risco
e eventos que podem afectar as operacdes e actividades da Ramada Investimentos, assim como
eventuais processos e mecanismos de controlo;

e Adicionalmente, o impacto e a probabilidade de ocorréncia de cada factor de risco sdo ponderados e
consoante o nivel de exposicéo é avaliada a necessidade de resposta ao risco; e

e Asaccdes de mitigacdo de risco sdo acompanhadas e o0 nivel de exposi¢ao aos factores criticos é
constantemente monitorizado.

A Sociedade tem vindo a implementar estratégias adicionais de gestao de risco que visam garantir, essencialmente,
que os sistemas e procedimentos de controlo e as politicas instituidas permitem responder as expectativas dos
6rgdos de gestao, accionistas e demais stakeholders.

De entre essas estratégias destacam-se as seguintes:

e Os sistemas e procedimentos de controlo e as politicas instituidas estdo de acordo com todas as leis e
regulamentos aplicaveis;

e Ainformacéo financeira e operacional é completa, fidvel, segura e reportada periodica e atempadamente;

e Osrecursos da Ramada Investimentos sdo usados de forma eficiente e racional; e

e O valor para o accionista é maximizado e a gestdo operacional adopta as medidas necessarias para
corrigir aspectos reportados.



RAMADAY

Relatorio e Contas 2014
. Relatdrio de Governo da Sociedade

55. Principais elementos dos sistemas de controlo interno e de gestdo de risco implementados na sociedade
relativamente ao processo de divulgagdo de informacéo financeira

Quanto ao controlo de risco no processo de divulgacéo de informagao financeira apenas um nimero muito restrito
de colaboradores do Grupo Ramada Investimentos esta envolvido no processo de divulgacéo de informagéo
financeira.

Todos aqueles que estao envolvidos no processo de andlise financeira da Sociedade séo considerados como tendo
acesso a informacdo privilegiada, estando especialmente informados sobre o conteldo das suas obrigacdes bem
como sobre as sangdes decorrentes do uso indevido da referida informacéo.

As regras internas aplicaveis a divulgacéo da informagdo financeira visam garantir a sua tempestividade e impedir a
assimetria do mercado no seu conhecimento.

O sistema de controlo interno nas areas da contabilidade e preparacéo e divulgacéo de informagdo financeira
assenta nos seguintes elementos chave:

o Autilizag8o de principios contabilisticos, detalhados ao longo das notas as demonstracdes financeiras,
constitui uma das bases do sistema de controlo;

e Os planos, procedimentos e registos da Sociedade e suas subsidiarias permitem uma garantia razoavel de
que apenas sao registadas transaccdes devidamente autorizadas e que essas transaccdes séo registadas
em conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites;

e Ainformacéo financeira é analisada, de forma sistematica e regular, pela gestéo das unidades
operacionais, garantindo uma monitorizagdo permanente e o respectivo controlo orcamental;

e Durante o processo de preparacdo e revisdo da informacao financeira, é estabelecido previamente um
calendario de encerramento de contas e partilhado com as diferentes areas envolvidas, e todos 0s
documentos séo revistos em profundidade;

¢ Ao nivel das demonstraces financeiras individuais das varias empresas do grupo, os registos
contabilisticos e a preparacdo das demonstragdes financeiras sdo assegurados pelos servigos
administrativos e contabilisticos. As demonstrag@es financeiras sdo elaboradas pelos técnicos oficiais de
contas e revistas pela direc¢do financeira de cada subsidiaria;

e Asdemonstracdes financeiras consolidadas s&o preparadas com periodicidade trimestral pela equipa de
consolidacdo. Este processo constitui um elemento adicional de controlo da fiabilidade da informacéo
financeira, nomeadamente, garantindo a aplicagdo uniforme dos principios contabilisticos e dos
procedimentos de corte de operacfes assim como a verificagdo dos saldos e transacgfes entre empresas
do grupo;

e Asdemonstracdes financeiras consolidadas s&o preparadas sob a supervisdo do CFO. Os documentos
que constituem o relatério anual sdo enviados para revisdo e aprovacao do Conselho de Administracéo.
Depois da aprovagdo, os documentos sdo enviados para o Auditor Externo, que emite a sua Certificacdo
Legal de Contas e o Relatério de Auditoria; e

e O processo de preparacdo da informagdo financeira individual e consolidada e o Relatorio de Gestéo é
gerido pelo Conselho de Administracéo e supervisionado pelo Conselho Fiscal. Trimestralmente, estes
6rgéos analisam as demonstracdes financeiras consolidadas da Sociedade.

No que se refere aos factores de risco que podem afectar materialmente o reporte contabilistico e financeiro
salientamos a utilizacéo de estimativas contabilisticas que tém por base a melhor informacéo disponivel a data da
preparacdo das demonstraces financeiras bem como o conhecimento e experiéncia de eventos passados e/ou
presentes. Salientamos igualmente os saldos e as transac¢fes com partes relacionadas: no grupo Ramada
Investimentos os saldos e transacgbes com entidades relacionadas referem-se essencialmente as actividades
operacionais correntes das empresas do grupo, bem como a concessao e obten¢do de empréstimos remunerados a
taxas de mercado.

O Conselho de Administracdo, em articulagdo com o Conselho Fiscal, analisa e supervisiona regularmente a
elaboragdo e divulgacdo da informacdo financeira, no sentido de obviar 0 acesso, indevido e extemporaneo, de
terceiros, a informacéo relevante.
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IV. Apoio ao Investidor

56. Servico responsavel pelo apoio ao investidor, composicéo, funcdes, informacéo disponibilizada por
esses servigos e elementos para contacto

A Sociedade tem constituido um Gabinete de Apoio ao Investidor que inclui o representante para as relagdes com o
mercado e o Investor Relations.

Os contactos com vista a obtencdo de informag8es por parte de investidores poderdo ser efectuados pelas
seguintes vias:

Rua do General Norton de Matos, 68 — r/c
4050-424 Porto

Telefone: 22 83 47 100

Fax: 25 586 747

E-mail: adilia.miranda@ramadainvestimentos.pt

Através da sua pagina oficial na Internet (www.ramadainvestimentos.pt), a Ramada Investimentos disponibiliza
informacdo financeira relativamente a sua actividade individual e consolidada, bem como das suas empresas
participadas. Este website € igualmente utilizado pela empresa para divulgacéo de comunicados efectuados a
imprensa com indicacéo sobre quaisquer factos relevantes para a vida societaria, os quais sdo sempre objecto de
divulgacéo prévia no Sistema de Divulgagdo de Informagdo da CMVM. Nesta pagina encontram-se igualmente
disponiveis os documentos de prestacéo de contas do Grupo para os ultimos exercicios. A generalidade da
informacéo € disponibilizada no website da Sociedade em portugués e inglés.

57. Representante para as relagdes com o mercado
As fungdes de representante para as relagdes com o mercado sdo desempenhadas por Adilia Miranda dos Anjos.

58. Informacao sobre a proporcao e o prazo de resposta aos pedidos de informacgéo entrados no ano ou
pendentes de anos anteriores

Sempre que necessario, o representante das relagdes com o mercado assegura a prestacdo de toda a informagéo
relevante no tocante a acontecimentos marcantes, factos enquadraveis como factos relevantes, divulgacéo
trimestral de resultados e resposta a eventuais pedidos de esclarecimento por parte dos investidores ou publico em
geral sobre informagdo financeira de caracter pablico. Todas as informagdes solicitadas por parte dos investidores
séo analisadas e respondidas num prazo maximo de cinco dias Uteis.

V. Sitio de Internet

59. Endereco(s)

A Ramada Investimentos tem disponivel uma pégina na Internet com a informacéo sobre a Sociedade e o grupo. O
endereco é www.ramadainvestimentos.pt.

60. Local onde se encontra informacao sobre a firma, a qualidade de sociedade aberta, a sede e demais
elementos mencionados no artigo 171.° do Codigo das Sociedades Comerciais

www.ramadainvestimentos.pt \ investidores \ identificagdo da sociedade
61. Local onde se encontram os estatutos e os regulamentos de funcionamento dos érgaos e/ou comissdes

www.ramadainvestimentos.pt \ investidores \ governo da sociedade

=)
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62. Local onde se disponibiliza informagéo sobre a identidade dos titulares dos érgaos sociais, do
representante para as relagdes com o mercado, do Gabinete de Apoio ao Investidor ou estrutura
equivalente, respetivas funcdes e meios de acesso

www.ramadainvestimentos.pt \ investidores \ governo da sociedade
www.ramadainvestimentos.pt \ investidores \ gabinete de apoio ao investidor

63. Local onde se disponibilizam os documentos de prestacdo de contas, que devem estar acessiveis pelo
menos durante cinco anos, bem como o calendario semestral de eventos societarios, divulgado no inicio de
cada semestre, incluindo, entre outros, reunifes da assembleia geral, divulgagdo de contas anuais,
semestrais €, caso aplicavel, trimestrais

www.ramadainvestimentos.pt \ investidores \ relatérios financeiros
www.ramadainvestimentos.pt \ investidores \ calendério financeiro

64. Local onde sdo divulgados a convocatoria para a reuniao da assembleia geral e toda a informacéo
preparatoria e subsequente com ela relacionada

www.ramadainvestimentos.pt \ investidores \ assembleias gerais
65. Local onde se disponibiliza o acervo histérico com as deliberagfes tomadas nas reunides das
assembleias gerais da sociedade, o capital social representado e os resultados das votagdes, com

referéncia aos 3 anos antecedentes

www.ramadainvestimentos.pt \ investidores \ assembleias gerais

D. REMUNERAGOES

|. Competéncia para a determinagao

66. Indicacdo quanto a competéncia para a determinagdo da remuneragdo dos 0rgaos sociais

A Comissdo de Remuneragdes é o orgéo responsavel pela aprovagdo das remuneragdes dos membros do
Conselho de Administracdo e restantes 6rgdos sociais em representa¢do dos accionistas, de acordo com a politica
de remunerag&o aprovada pelos accionistas em Assembleia Geral.

Il. Comisséo de remuneracdes

67. Composicdo da comissdo de remuneracdes, incluindo identificacdo das pessoas singulares ou
colectivas contratadas para |lhe prestar apoio e declaracéo sobre a independéncia de cada um dos membros
e assessores

A Ramada Investimentos tem actualmente definida uma Comissdo de Remuneracdes para o triénio 2014/2016 cuja
composi¢do é como segue:

e Jodo da Silva Nataria — Presidente
e José Francisco Pais da Costa Leite — Vogal
e Pedro Nuno Fernandes de Sa Pessanha da Costa — Vogal

Todos os membros da Comisséo de Remuneragdes sdo independentes em relagdo aos membros do Conselho de
Administragdo. Adicionalmente, em 2014 ndo foram contratadas quaisquer pessoas ou entidades para apoiar 0s
membros da Comissdo de Remuneragdes.
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68. Conhecimentos e experiéncia dos membros da comissao de remuneragdes em matéria de politica de
remuneracoes

A Ramada Investimentos considera que a experiéncia e percurso profissionais dos membros da Comisséo de
RemuneragBes Ihes permite exercer as suas fungdes de forma rigorosa e eficaz. Em particular, o Dr. Jodo da Silva
Natéria possui elevada experiéncia e conhecimentos especificos em matérias de politica remuneratdria.
Adicionalmente, e sempre que tal se revela necessario, aquela comissao recorre a recursos especializados, internos
ou externos, para suportar as suas deliberagdes.

[Il. Estrutura das remuneracdes

69. Descri¢do da politica de remuneragdo dos 6rgdos de administracéo e de fiscalizacdo a que se refere 0
artigo 2.° da Lei n.° 28/2009, de 19 de Junho

Tal como estipulado na Lei n.° 28/2009, de 19 de Junho, é submetida anualmente a apreciacdo da Assembleia Geral
uma declarac&o sobre a politica de remuneragdes dos 6rgdos de administracéo e fiscalizagdo.

A politica de remuneracéo e compensacao dos 6rgaos sociais da Ramada Investimentos, aprovada na Assembleia
Geral de 24 de Abril de 2014, obedece aos seguintes principios:

CONSELHO DE ADMINISTRACAO:

Para o estabelecimento do valor da remuneracao individual de cada administrador seré tido em conta:

As funcbes desempenhadas na Sociedade e nas diferentes subsidiarias;

A responsabilidade e o valor acrescentado pelo desempenho individual;

0 conhecimento e a experiéncia acumulada no exercicio da fungao;

A situacéo economica do Grupo,

A remuneracdo auferida em empresas do mesmo sector e outras sociedades cotadas na NYSE Euronext
Lishoa

A remuneracdo global fixa do Conselho de Administracdo, nela se incluindo a remuneracao que as sociedades
participadas paguem aos membros que integrem o Conselho de Administracdo, ndo pode exceder € 750.000 por
ano.

1. Administracdo executiva
e  Componente fixa, valor pago mensalmente.
e  Componente variavel de médio prazo:

Destina-se a alinhar de forma mais vincada os interesses dos administradores executivos com 0s dos accionistas e
sera calculada cobrindo o periodo de dois mandatos, 2011-2013 e 2014-2016, tendo como base:

- Retorno total para o accionista (valorizagdo da accdo mais dividendo distribuido)
- Somatdrio dos resultados liquidos consolidados dos 6 anos (2011 a 2016)
- Evolugao dos negdcios do Grupo

O valor total da componente variavel de médio prazo ndo pode ser superior a 50% da remuneragao fixa auferida
durante o perfodo dos 6 anos.

2. Administracéo ndo executiva

A remuneracdo individual de qualquer administrador ndo executivo ndo pode ultrapassar os 70.000 euros/ano, tendo
caracter exclusivamente fixo.

=)
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CONSELHO FISCAL

A remuneracdo dos membros do Conselho Fiscal sera baseada em valores anuais fixos, em niveis considerados
adequados para fungBes similares.

ASSEMBLEIA GERAL

A remuneracdo da mesa da Assembleia Geral sera exclusivamente fixa e seguiré as praticas de mercado.

REVISOR OFICIAL DE CONTAS

O Revisor Oficial de Contas terd uma remuneragao fixa adequada ao exercicio das suas fungdes e de acordo com a
pratica do mercado, sob a supervisdo do Conselho Fiscal.

COMPENSACAOQ PELA CESSACAO DE FUNCOES ANTES OU NO TERMO DOS RESPECTIVOS MANDATOS

A politica de remuneragdes mantém o principio de ndo contemplar a atribuicdo de compensagdes aos
administradores, ou membros dos demais 6rgaos sociais, associadas a cessagao de fungdes antecipada ou no
termo do respectivo mandato, sem prejuizo do cumprimento pela Sociedade das disposicdes legais em vigor nesta
matéria.

ABRANGENCIA DOS PRINCIPIOS

Os principios a que obedecem as politicas de remuneracdo e compensacao constantes da presente declaragéo
abrangem ndo s6 o conjunto das remuneracdes pagas pela Ramada Investimentos mas também as remuneracdes
que aos seus membros do Conselho de Administracéo sejam pagas por sociedades por ela directa ou
indirectamente controladas

70. Informacéo sobre 0 modo como a remuneracao é estruturada de forma a permitir o alinhamento dos
interesses dos membros do érgdo de administragdo com os interesses de longo prazo da sociedade, bem
como sobre 0 modo como é baseada na avaliagdo do desempenho e desincentiva a assungao excessiva de
riscos

A politica de remuneracéo dos administradores executivos visa assegurar uma contrapartida adequada e rigorosa
do desempenho e contribuicdo de cada administrador para 0 sucesso da organizac&o, alinhando os interesses dos
administradores executivos com o0s dos accionistas e da Sociedade. Adicionalmente, a politica de remuneracéo
prevé uma componente varidvel de médio prazo, indexada ao desempenho da Sociedade, destinada a alinhar de
forma mais vincada os interesses dos administradores executivos com os dos Accionistas e com o0s interesses de
longo prazo da Sociedade.

As propostas de remuneracédo dos administradores executivos séo elaboradas, tendo em conta, as fungoes
desempenhadas na Ramada Investimentos e nas diferentes subsidiarias; a responsabilidade e o valor acrescentado
pelo desempenho individual; o conhecimento e a experiéncia acumulada no exercicio da funcéo; a situagdo
econoémica da Empresa; a remuneracéo auferida em empresas do mesmo sector e outras sociedades cotadas na
NYSE Euronext Lishon. Em relagdo a este Ultimo aspecto, a Comissao de Remuneracgdes tem em consideragéo,
nos limites da informac&o acessivel, todas as sociedades nacionais de dimenséo equivalente, designadamente
cotadas no NYSE Euronext Lisbon, e também sociedades de outros mercados internacionais com caracteristicas
equivalentes a F. Ramada Investimentos.

71. Referéncia a existéncia de uma componente varidvel da remuneracdo e informacéao sobre eventual
impacto da avaliagcdo de desempenho nesta componente
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Na Assembleia Geral de 24 de Abril de 2014 foi aprovada a politica de remuneragdes conforme detalhado no ponto
69 acima, a qual prevé uma componente varidvel em fun¢éo do desempenho no periodo compreendido entre 2011 e
2016.
N&o estdo previstos mecanismos que impe¢am os administradores executivos de celebrar contratos que coloquem
em causa a razao de ser da remuneracdo variavel. Contudo, a Comissao de Remuneragdes tem em conta estes
factores nos critérios de determinagéo da remuneracdo varidvel. A Sociedade néo celebrou quaisquer contratos com
membros do Conselho de Administrac&o que tenham por efeito mitigar o risco inerente a variabilidade da
remuneracao, nem tem conhecimento de que existam contratos idénticos celebrados com terceiros.

72. Diferimento do pagamento da componente variavel da remuneragao, com mencao do periodo de
diferimento

N&o existe actualmente qualquer remuneracao variavel cujo pagamento tenha sido diferido no tempo.
73. Critérios em que se baseia a atribuicdo de remuneracéo variavel em accdes

A Ramada Investimentos ndo tem em vigor nem est prevista qualquer forma de remuneragdo em que haja lugar a
atribuicdo de ac¢Bes ou qualquer outro sistema de incentivos em accdes.

74. Critérios em que se baseia a atribuicdo de remuneracéo variavel em opgdes

A Ramada Investimentos ndo tem em vigor nem esta prevista qualquer forma de remuneragdo em que haja lugar a
atribuicao de direitos sobre opgoes.

75. Principais parametros e fundamentos de qualquer sistema de prémios anuais e de quaisquer outros
beneficios ndo pecuniarios

A Ramada Investimentos ndo tem qualquer sistema de prémios anuais ou outros beneficios ndo pecuniarios.

76. Principais caracteristicas dos regimes complementares de pensdes ou de reforma antecipada para os
administradores e data em que foram aprovados em assembleia geral, em termos individuais

A Ramada Investimentos ndo tem regimes complementares de pensdes ou de reforma antecipada para 0s membros
dos 6rgdos de administracéo, fiscalizacdo e demais dirigentes.

IV. Divulgag&o das remuneragdes

77. Indicacdo do montante anual da remuneracéo auferida, de forma agregada e individual, pelos membros
dos 6rgdos de administracdo da sociedade, proveniente da sociedade, incluindo remuneracao fixa e variavel
e, relativamente a esta, mengdo as diferentes componentes que Ihe deram origem

As remuneracdes auferidas pelos membros do Conselho de Administracéo foram integralmente pagas por
subsidiarias do Grupo onde exercem funcdes de administragéo, ndo existindo administradores remunerados
directamente pela Ramada Investimentos.

78. Montantes a qualquer titulo pagos por outras sociedades em relagédo de dominio ou de grupo ou que se
encontrem sujeitas a um dominio comum

As remuneracdes auferidas pelos membros do Conselho de Administragdo da Ramada Investimentos durante o
exercicio de 2014, no exercicio das suas fun¢des, incluem apenas remuneracdes fixas e ascenderam a 576.520
Euros repartidas como segue: Jodo Borges de Oliveira — 139.860 Euros; Paulo Fernandes — 139.860 Euros;
Domingos Matos — 130.900 Euros; Pedro Borges de Oliveira — 130.900 Euros; Ana Mendonca — 35.000 Euros. O
administrador ndo executivo Pedro Mendonca ndo auferiu qualquer remuneragdo em 2014.

o)
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79. Remuneragao paga sob a forma de participagdo nos lucros e/ou de pagamento de prémios e 0s motivos
por que tais prémios e ou participacéo nos lucros foram concedidos

Durante o0 exercicio ndo foram pagas quaisquer remuneracdes a titulo de participagéo nos lucros ou sob a forma de
prémios.

80. Indemnizagdes pagas ou devidas a ex-administradores executivos relativamente & cessagdo das suas
funcdes durante o exercicio

Durante o exercicio ndo foram pagos nem sao devidos quaisquer montantes relativos a indemnizacdes a
administradores cujas fungdes tenham cessado.

81. Indicacdo do montante anual da remuneracéo auferida, de forma agregada e individual, pelos membros
dos 6rgdos de fiscalizacdo da sociedade

A remuneracéo dos membros do Conselho Fiscal € composta por um montante anual fixo baseado na situagdo da
Ramada Investimentos e nas praticas correntes de mercado. No exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014 a
remuneracao dos membros do Conselho Fiscal ascendeu a 17.940 Euros distribuida como segue: Pedro Pessanha
- 6.860 Euros; André Pinto — 5.540 Euros; José Guilherme Silva — 5.540 Euros.

A remuneracéo auferida pelo Revisor Oficial de Contas encontra-se descrita no ponto 47 atras.

82. Indicacéo da remuneracdo no ano de referéncia do presidente da mesa da assembleia geral

A remuneracdo do presidente da mesa da assembleia-geral relativa ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014
ascendeu a 5.000 Euros.

V. Acordos com implicagdes remuneratorias

83. Limitacdes contratuais previstas para a compensacao a pagar por destituicdo sem justa causa de
administrador e sua relagdo com a componente variavel da remuneracao

A politica de remuneragdes mantém o principio de ndo contemplar a atribuicdo de compensagdes aos
administradores, ou membros dos demais 6rgéos sociais, associadas a cessagao de fungdes antecipada ou no
termo do respectivo mandato, sem prejuizo do cumprimento pela Sociedade das disposicdes legais em vigor nesta
matéria.

84. Referéncia a existéncia e descri¢do, com indicacdo dos montantes envolvidos, de acordos entre a
sociedade e os titulares do 6rgdo de administracéo e dirigentes, na acepgdo do n.° 3 do artigo 248.°-B do
Cadigo dos Valores Mobiliarios, que prevejam indemniza¢Ges em caso de demissdo, despedimento sem
justa causa ou cessacdo da relacdo de trabalho na sequéncia de uma mudanca de controlo da sociedade

N&o existem acordos entre a Sociedade e os titulares do drgdo de administragdo ou outros dirigentes da F. Ramada
Investimentos, na acepg¢ao do n.° 3 do artigo 248.°-B do Cddigo dos Valores Mobiliarios, que prevejam
indemnizagBes em caso de pedido de demisséo, despedimento sem justa causa ou cessa¢do da relacdo de trabalho
na sequéncia de uma mudanga de controlo da Sociedade. N&o se encontram igualmente previstos acordos com 0s
administradores no sentido de assegurar qualquer compensacéo em caso de ndo recondugdo no mandato.

VI. Planos de atribuicao de acc¢les ou opgdes sobre acgdes (‘stock options’)

85. Identificacdo do plano e dos respectivos destinatarios

A Ramada Investimentos néo possui qualquer plano de atribuicdo de acgBes ou de opgdes sobre accdes aos
membros dos érgdos sociais, nem aos seus trabalhadores.
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86. Caracterizacdo do plano

A Ramada Investimentos néo possui qualquer plano de atribuicdo de ac¢des ou de opgdes sobre accdes de
aquisicdo de accdes.

87. Direitos de opgdo atribuidos para a aquisi¢do de acgdes (‘stock options’) de que sejam beneficiarios os
trabalhadores e colaboradores da empresa

N&o existem quaisquer direitos de opcéo atribuidos para a aquisicao de accdes de que sejam beneficiarios os
trabalhadores e colaboradores da empresa.

88. Mecanismos de controlo previstos num eventual sistema de participagéo dos trabalhadores no capital na
medida em que os direitos de voto ndo sejam exercidos directamente por estes

N4o aplicavel conforme exposto acima.

E. TRANSAGOES COM PARTES RELACIONADAS

I. Mecanismos e procedimentos de controlo

89. Mecanismos implementados pela sociedade para efeitos de controlo de transac¢des com partes
relacionadas

Actualmente, ndo estéo estabelecidos quaisquer procedimentos ou critérios relativos a definicdo do nivel relevante
de significancia de negdcios entre a Sociedade e titulares de participages qualificadas, ou entidades que com eles
estejam qualquer em relagdo de dominio ou grupo, a partir do qual é exigida a intervencéo do 6érgéo de fiscalizagao.

90. Indicagdo das transaccdes que foram sujeitas a controlo no ano de referéncia

Néo foram realizados quaisquer negocios ou operagdes significativos entre a Sociedade e os membros dos seus
6rgéos sociais (de administracéo e de fiscalizacdo), titulares de participagdes qualificadas ou sociedades em relagéo
de dominio ou grupo, excepto os que, fazendo parte da actividade corrente, foram realizados em condi¢des normais
de mercado para operacdes do mesmo género.

Né&o houve negdcios ou transaccdes com membros do Conselho Fiscal.

As transacgBes com o Revisor Oficial de Contas relativas a servigos diversos dos servicos de Auditoria foram
aprovadas pelo Conselho Fiscal e encontram-se detalhados no ponto 47 acima.

As transacg¢des com sociedades em relagdo de dominio ou de grupo ndo sdo materiais, foram efectuadas em
condi¢Bes normais de mercado e fazem parte da actividade corrente da Sociedade, pelo que néo sdo alvo de
divulgac&o separada.

91. Descricdo dos procedimentos e critérios aplicaveis a intervencdo do drgéo de fiscalizagdo para efeitos
da avaliacdo prévia dos negécios a realizar entre a sociedade e titulares de participacdo qualificada ou
entidades que com eles estejam em qualquer relagéo

As transacgBes com administradores da Ramada Investimentos ou com sociedades que estejam em relacdo de
grupo ou dominio com aquela em que o interveniente é administrador, independentemente do montante, estao
sujeitas a autorizacao prévia do Conselho de Administracdo com parecer favoravel do érgao de fiscalizacdo, nos
termos do artigo 397° do Cédigo das Sociedades Comerciais. Em 2014 néo foi necessario o Conselho Fiscal emitir
qualquer parecer dado que ndo ocorreram transaccdes passiveis de serem sujeitas a apreciacdo daquele 6rgdo.
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Il. Elementos relativos aos negdcios

92. Indicagéo do local dos documentos de prestacdo de contas onde esté disponivel informagéo sobre os
negadcios com partes relacionadas

A informag&o sobre 0s negdcios com partes relacionadas pode ser consultada na Nota 26 do Anexo as Contas
Consolidadas e na Nota 16 do Anexo as contas individuais da Sociedade.

)



RAMADAY

Relatorio e Contas 2014
1. Relatério de Governo da Sociedade

PARTE Il - AVALIACAO DO GOVERNO SOCIETARIO
1. Identificacdo do Codigo de governo das sociedades adoptado

O presente relatorio de governo da sociedade disponibiliza uma descri¢do da estrutura de governo adoptada na
Ramada Investimentos, assim como das politicas e praticas que na mesma séo adoptadas.

O relatério cumpre as exigéncias legais do artigo 245°-A do CVM bem como divulga, & luz do principio comply or
explain, o grau de observancia das Recomendactes da CMVM integradas no Cédigo de Governo das Sociedades
da CMVM de 2013, uma vez ser este 0 Codigo de Governo da Sociedade adoptado pela Sociedade.

Sé&o igualmente cumpridos os deveres de informacao exigidos pela Lei 28/2009, de 19 de Junho assim como pelos
artigos 447° e 448° do Cadigo das Sociedades Comerciais e pelo Regulamento da CMVM n.° 5/2008, de 2 de
Outubro de 2008.

Todas as disposicdes legais mencionadas no presente Relatorio, bem como as Recomendagdes constantes do
Cadigo de Governo das Sociedades de 2013, poderdo ser consultadas em www.cmvm.pt.

Este Relatorio deve ser lido como parte integrante do Relatdrio Anual de Gestdo e Demonstragdes Financeiras
Individuais e consolidadas relativas ao exercicio social de 2014.

2. Analise de cumprimento do Codigo de Governo das Sociedades adoptado

A Ramada Investimentos tem vindo a incentivar e a promover todas as ac¢des tendentes a adopgao das melhores
praticas de Corporate Governance, pautando a sua politica por elevados padrdes éticos e de responsabilidade
social.

A gestdo integrada e eficaz do grupo é um designio do Conselho de Administracdo da Ramada Investimentos que,
estimulando a transparéncia no relacionamento com os investidores e com o mercado, tem pautado o seu
desempenho pela busca permanente da criacdo de valor, na promocao dos legitimos interesses dos accionistas,
dos colaboradores da Sociedade e demais Stakeholders.

Para efeitos de cumprimento do disposto na alinea 0) do nimero 1 do artigo 245.°A do CVM, elencam-se, de
seguida as Recomendacdes constantes do Codigo de Governo das Sociedades da CMVM de 2013 a cujo
cumprimento a sociedade se prop0s.

Recomendacéo Adopgéao Remissdo
I. VOTAGAO E CONTROLO DA SOCIEDADE

1.1. As sociedades devem incentivar os seus acionistas a participar e a votar nas assembleias gerais, designadamente néo fixando um
numero excessivamenteelevado de agdes necessarias para ter direito a um voto e implementando os meios indispensaveis ao exercicio do

direito de voto por correspondéncia e por via eletronica. Adoptada 12,13e 14
1.2. As sociedades ndo devem adotar mecanismos que dificultem a tomada de deliberacdes pelos seus acionistas, designadamente fixando
um quérumdeliberativo superior ao previsto por lei. Adoptada 13e14

1.3. As sociedades ndo devem estabelecer mecanismos que tenham por efeito provocar o desfasamento entre o direito ao recebimento de
dividendosou & subscricdo de novos valores mobilirios e o direito de voto de cada agéo ordindria, salvo se devidamente fundamentados
em funcdo dos interessesde longo prazo dos acionistas. Adoptada 12e13

1.4- Os estatutos das sociedades que prevejama limitag&o do nimero de votos que podem ser detidos ou exercidos por um nico acionista,

de forma individual ou em concertagdo com outros acionistas, devem prever igualimente que, pelo menos de cinco em cinco anos, sera

sujeita a deliberagdo pela assembleia geral a alteragdo ou a manutengéo dessa disposicéo estatutaria — sem requisitos de quérum agravado

relatvamente ao legal - e que, nessa deliberagéo, se contam todos os votos emitidos sem que aquela limitagéo funcione. Adoptada 13e 14
1.5. N&o devem ser adotadas medidas que tenham por efeito exigir pagamentos ou a assuncéo de encargos pela sociedade em caso de

transicéo de controlo ou de mudanca da composicao do 6rgdo de administragéo e que se afigurem suscetiveis de prejudicar a livre

transmissibilidade das agdes e a livre apreciacéo pelos acionistas do desempenho dos fitulares do 6rgéo de administracdo. Adoptada 2,4,5e6
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Recomendagédo

1. SUPERVISAO, ADMINISTRAGAQE FISCALIZAGAO

11.1 SUPERVISAO E ADMINISTRAGAO

11.1.1. Dentro dos limites estabelecidos por lei, e salvo por forga da reduzida dimenséo da sociedade, o conselho de administracéo deve
delegar a administragéo quotidiana da sociedade, devendo as competéncias delegadas ser identificadas no relatério anual sobre o Governo
da Sociedade.

Adopcao

Adoptada

Remissdo

21e28

11.1.2. O Conselho de Administracéo deve assegurar que a sociedade atua de forma consentanea com os seus objetivos, néo devendo
delegar a sua competéncia, designadamente, no que respeita a: i) definir a estratégia e as polficas gerais da sociedade; ii) definir a estutura
empresarial do grupo; iii) decisdes que devam ser consideradas estratégicas devido ao seu montante, risco ou as suas caracteristicas
especiais.

Adoptada

21e28

11.1.3. O Conselho Geral e de Supervisdo, além do exercicio das competéncias de fiscalizagdo que Ihes estio cometidas, deve assumir
plenas responsabilidades ao nivel do governo da sociedade, pelo que, através de previséo estatutaria ou mediante via equivalente, deve
ser consagrada a obrigatoriedade de este drgdo se pronunciar sobre a estratégia e as principais policas da sociedade, a definigéo da
estrutura empresarial do grupo e as decisdes que devam ser consideradas estratégicas devido ao seu montante ou risco. Este 6rgdo
devera ainda avaliar o cumprimento do plano estratégico e a execucdo das principais poliicas da sociedade.

Nao aplicavel

11.1.4. Salvo por forca da reduzida dimenséo da sociedade, o Conselho de Administragéo e o Conselho Geral e de Supervisao, consoante
0 modelo adotado, devem criar as comissdes que se mostrem necessarias para: a) Assegurar uma competente e independente avaliagédo
do desempenho dos administradores executivos e do seu préprio desempenho global, bem assim como das diversas comisses existentes;
b) Refletir sobre sistema estrutura e as pratcas de governo adotado, verificar a sua eficacia e propor aos 6rgéos competentes as medidas a
executar tendo em vista a sua melhoria.

Adoptada

21,27,28e29

11.1.5. O Conselho de Administracdo ou o Conselho Geral e de Supervisao, consoante 0 modelo aplicavel, devem fixar objetivos em matéria
de assunco de riscos e criar sistemas para 0 seu controlo, com vista a garantir que os riscos efetvamente incorridos sdo consistentes com
agueles objetivos.

Adoptada

52,54 55

11.1.6. O Conselho de Administrag&o deve incluir um nimero de membros néo executivos que garanta efetiva capacidade de
acompanhamento, supervisdo e avaliagéo da atividade dos restantes membros do érgéo de administragéo.

Adoptada

18

11.1.7. Entre os administradores ndo executivos deve contar-se uma propor¢éo adequada de independentes, tendo em conta 0 modelo de
governacdo adotado, a dimenséo da sociedade e a sua estrutura acionista e o respetivo free float. A independéncia dos membros do
Conselho Geral e de Supervisdo e dos membros da Comisséo de Auditoria afere-se nos termos da legislacéo vigente, e quanto aos demais
membros do Conselho de Administracéo considera-se independente a pessoa que ndo esteja associada a qualquer grupo de interesses
especficos na sociedade nem se encontre em alguma circunstancia suscetivel de afetar a sua isencéo de andlise ou de deciséo,
nomeadamente em virtude de:

a. Ter sido colaborador da sociedade ou de sociedade que com ela se encontre em relagdo de dominio ou de grupo nos Gltimos trés anos;
b. Ter, nos Ulimos trés anos, prestado servicos ou estabelecido relagéo comercial significativa com a sociedade ou com sociedade que com
esta se encontre em relagdo de dominio ou de grupo, seja de forma direta ou enquanto sécio, administrador, gerente ou dirigente de pessoa
coletiva;

c. Ser beneficidrio de remuneragéo paga pela sociedade ou por sociedade que com ela se encontre em relacéo de dominio ou de grupo
além da remuneragéo decorrente do exercicio das fun¢Bes de administador;

d. Viver em unido de facto ou ser conjuge, parente ou afim na linha reta e até ao 3.° grau, inclusive, na linha colateral, de administadores
ou de pessoas singulares tiulares direta ou indiretamente de participacéo qualificada;

e. Ser fiular de participagéo qualiicada ou representante de um acionista fitular de participacdes qualiicadas.

Néo adoptada

18

11.1.8. Os administradores que exergam funges executvas, quando solicitados por outros membros dos 6rgéos sociais, devem prestar, em
tempo Uil e de forma adequada ao pedido, as informacdes por aqueles requeridas.

Adoptada

18

11.1.9. O presidente do 6rgéo de administracdo executivo ou da comisséo executiva deve remeter, conforme aplicavel, ao Presidente do
Conselho de Administragéo, ao Presidente do Conselho Fiscal, ao Presidente da Comisséo de Auditoria, ao Presidente do Conselho Geral
e de Superviséo e ao Presidente da Comisséo para as Matérias Financeiras, as convocatorias e as atas das respetivas reuniges.

Adoptada

23

11.1.10. Caso o presidente do érgéo de administragéo exerga funcdes executvas, este 6rgdo deverd indicar, de entre os seus membros, um
administrador independente que assegure a coordenagéo dos trabalhos dos demais membros néo executivos e as condicBes para que
estes possam decidir de forma independente e informada ou encontrar outro mecanismo equivalente que assegure aquela coordenagéo.

Né&o adoptada

18

11.2. FISCALIZAGAO

11.2.1. Consoante o modelo aplicavel, o presidente do Conselho Fiscal, da Comisséo de Auditoria ou da Comisséo para as Matérias
Financeiras deve ser independente, de acordo com o critério legal aplicavel, e possuir as competéncias adequadas ao exercicio das
respetivas fungges.

Adoptada

32e33

11.2.2. O 6rgéo de fiscalizagdo deve ser o interlocutor principal do auditor externo e o primeiro destinatério dos respetivos relatdrios,
competindo-lhe, designadamente, propor a respetiva remuneragéo e zelar para que sejam asseguradas, dentro da empresa, as condicdes
adequadas a prestagéo dos servicos.

Adoptada

38

11.2.3. O 6rgdo de fiscalizagdo deve avaliar anualmente o auditor externo e propor ao drgéo competente a sua destituicdo ou a resolugéo do
contrato de prestacdo dos seus servicos sempre que se verifique justa causa para o efeito.

Adoptada

45

11.2.4. O 6rgdo de fiscalizagdo deve avaliar o funcionamento dos sistemas de controlo interno e de gestéo de riscos e propor os ajustamentos
que Se mostrem necessarios.

Adoptada

38

11.2.5. A Comisséo de Auditoria, 0 Conselho Geral e de Superviséo e o Conselho Fiscal devem pronunciar-se sobre os planos de trabalho
€ 0s recursos afetos aos servicos de auditoria interna e aos servicos que velem pelo cumprimento das normas aplicadas a sociedade
(servicos de compliance), e devem ser destinatarios dos relatrios realizados por estes servicos pelo menos quando estejam em causa
matérias relacionadas coma prestagéo de contas a identficacdo ou a resolucéo de confiitos de interesses e a detecéo de potenciais
ilegalidades.

Néo aplicavel

50e51
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Recomendacao Adopcéo
11.3. FIXAGAO DE REMUNERAGOES

11.3.1. Todos os membros da Comissdo de Remuneragdes ou equivalente devem ser independentes relatvamente aos membros executivos
do drgéo de administragéo e incluir pelo menos um membro com conhecimentos e experiéncia em matérias de polfica de remuneracao. Adoptada

Remissdo

67 e 68

11.3.2. N&o deve ser contratada para apoiar a Comisséo de Remuneracdes no desempenho das suas fungdes qualquer pessoa singular ou

coletiva que preste ou tenha prestado, nos Glimos trés anos, servigos a qualquer estrutura na dependéncia do érgdo de administragéo, ao

préprio 6rgdo de administacéo da sociedade ou que tenha relagéo atual com a sociedade ou com consultora da sociedade. Esta

recomendacéo ¢ aplicavel igualmente a qualquer pessoa singular ou coleiva que com aquelas se encontre relacionada por contrato de

trabalho ou prestacdo de servicos. Adoptada

67

11.3.3. A declaragdo sobre a poliica de remuneragdes dos 6rgéos de administracéo e fiscalizagéo a que se refere o artigo 2.° da Lein.

28/2009, de 19 de Junho, deveré conter, adicionalmente: a) Identficacéo e explicitagéo dos critérios para a determinagéo da remuneragéo

a atribuir aos membros dos 6rgdos sociais; b) Informacéo quanto ao montante maximo potencial, em termos individuais, e ao montante

maximo potencial, em termos agregados, a pagar aos membros dos drgaos sociais, e identficacdo das circunstancias em que esses

montantes méximos podem ser devidos; c) Informagdo quanto a exigibilidade ou inexigibilidade de pagamentos relativos a destituicdo ou

cessacdo de fun¢des de administradores. Adoptada

69

11.3.4. Deve ser submetida a Assembleia Geral a proposta relatva a aprovagéo de planos de atribuicdo de agdes, e/ou de opgdes de
aquisicéo de agbes ou com base nas variagdes do preco das agdes, a membros dos 6rgéos sociais. A proposta deve conter todos 0s
elementos necessarios para uma avaliagdo correta do plano. Né&o aplicavel

73e74

11.3.5. Deve ser submetida a Assembleia Geral a proposta relatva a aprovacao de qualquer sistema de beneficios de reforma estabelecidos
a favor dos membros dos 6rgéos sociais. A proposta deve conter todos 0s elementos necessarios para uma avaliagéo correta do sistema. N4o aplicavel

76

11I.1. A remuneracdo dos membros executivos do 6rgéo de administacéo deve basear-se no desempenho efetivo e desincentivar a
assuncdo excessiva de riscos. Adoptada

70

11I.2. A remuneracdo dos membros ndo executivos do érgdo de administragéo e a remuneragéo dos membros do 6rgéo de fiscalizagéo ndo
deve incluir nenhuma componente cujo valor dependa do desempenho da sociedade ou do seu valor. Adoptada

78,8182

111.3. A componente variavel da remuneragéo deve ser globalmente razoavel em relagdo a componente fixa da remuneragéo, e devem ser
fixados limites maximos para todas as componentes. Adoptada

69

111.4. Uma parte significativa da remuneracao variavel deve ser diferida por um periodo néo inferior a rés anos, e o direito ao seu
recebimento deve ficar dependente da continuacéo do desempenho positivo da sociedade ao longo desse periodo. Adoptada

69

111.5. Os membros do 6rgéo de administracdo ndo devem celebrar contratos, quer com a sociedade, quer com terceiros, que tenham por
efeito miigar o risco inerente a variabilidade da remuneracéo que lhes for fixada pela sociedade. Adoptada

71

111.6. At ao termo do seu mandato devem os administradores executivos manter as agdes da sociedade a que tenham acedido por forca de
esquemas de remuneragdo variavel, até ao limite de duas vezes o valor da remuneragéo total anual, com excecéo daquelas que
necessitem ser alienadas com vista a0 pagamento de impostos resultantes do beneficio dessas mesmas agdes. Né&o aplicavel

73e74

111.7. Quando a remuneracéo variavel compreender a atribuicdo de opgdes, o inicio do periodo de exercicio deve ser diferido por um prazo
n&o inferior a rés anos. N&o aplicavel

74

111.8. Quando a destituicio de administador ndo decorra de violacdo grave dos seus deveres nem da sua inaptidéo para o exercicio normal

das respetivas fungdes mas, ainda assim, seja reconduzivel a um inadequado desempenho, devera a sociedade encontrar-se dotada dos

instrumentos juridicos adequados e necessarios para que qualquer indemnizacdo ou compensagéo, além da legalmente devida, néo seja

exigivel. Adoptada

69 e83

1V.1. O auditor externo deve, no ambito das suas competéncias, verificar a aplicagéo das polficas e sisttmas de remuneragdes dos 6rgéos
sociais, a eficacia e o funcionamento dos mecanismos de controlo interno e reportar quaisquer deficiéncias ao 6rgéo de fiscalizagdo da
sociedade. Adoptada

38

IV.2. A sociedade ou quaisquer entidades que com ela mantenham uma relagdo de dominio nédo devem contratar ao auditor externo, nema

quaisquer entidades que com ele se encontrem emrelagéo de grupo ou que integrem a mesma rede, servicos diversos dos servicos de

auditoria. Havendo razdes para a contratago de tais servicos — que devem ser aprovados pelo 6rgéo de fiscalizacéo e explicitadas no seu

Relatdrio Anual sobre o Governo da Sociedade - eles ndo devem assumir um relevo superior a 30% do valor total dos servicos prestados

a sociedade. Adoptada

47

1V.3. As sociedades devem promover a rotagéo do auditor ao fim de dois ou rés mandatos, conforme sejam respetivamente de quatro ou
trés anos. A sua manutencdo além deste periodo devera ser fundamentada num parecer especffico do érgéo de fiscalizagéo que pondere
expressamente as condicSes de independéncia do auditor e as vantagens e os custos da sua substiuicao. Adoptada

40,42,43e 44

V.1. Os negécios da sociedade com acionistas titulares de participagdo qualiicada, ou com enidades que com eles estejam em qualquer
relacéo, nos termos do art 20.° do Cédigo dos Valores Mobilidrios, devem ser realizados em condicdes normais de mercado. Adoptada

90

V.2. O 6rgéo de supervisdo ou de fiscalizacdo deve estabelecer os procedimentos e critérios necessarios para a definicdo do nivel

relevante de significancia dos negdcios com acionistas fitulares de participagdo qualiicada — ou com entidades que com eles estejam em

qualquer uma das relagdes previstas no n.° 1 do art 20.° do Cédigo dos Valores Mobilirios -, ficando a realizacéo de negdcios de

relevancia significaiva dependente de parecer prévio daguele 6rgéo. Né&o adoptada

91

VI.1. As sociedades devem proporcionar, através do seu sfio na Internet, em portugués e inglés, acesso a informagdes que permitam o
conhecimento sobre a sua evolugéo e a sua realidade atual em termos econémicos, financeiros e de governo. Adoptada

59 a 65

VI.2. As sociedades devem assegurar a existéncia de um gabinete de apoio ao investidor e de contacto permanente com o mercado, que
responda as solicitagdes dos investidores em tempo Util, devendo ser mantido um registo dos pedidos apresentados e do tratamento que lhe
foi dado. Adoptada

56 a 58

As recomendages 11.1.7., 11.1.10. e V.2. ndo séo integralmente adoptadas pela F. Ramada Investimentos, conforme

explanado abaixo.
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Recomendagdes II.1.7. e 11.1.10.:

0 Conselho de Administracdo néo inclui membros que cumpram os critérios de independéncia referidos na
recomendagdo I1.1.7. e 11.1.10. do Cédigo de Governo das Sociedades da CMVM uma vez que o administrador ndo
executivo Pedro Macedo Pinto de Mendonca € pai de Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonca, titular de
uma participacdo qualificada e os restantes dois administradores ndo executivos sdo titulares, directa ou
indirectamente, de participacdes qualificadas no capital da Sociedade.

N&o obstante este circunstancialismo, a Sociedade desenvolveu mecanismos tendentes a permitir aos
administradores ndo executivos, tomadas de decisédo independentes e informadas, tais como:

e Envio prévio e atempado, a todos os membros que integram o Conselho de Administragdo, das
convocatorias das reunides daquele érgao, incluindo ordem de trabalhos, mesmo que provisoria, da
reunido, acompanhadas da demais informag&o e documentagdo relevante;

e Disponibilidade dos administradores executivos para o fornecimento, aos administradores ndo executivos,
de toda a informacéo adicional que entendam relevante ou necessaria, bem como para proceder a
estudos e andlises mais aprofundados em relagdo a todas as matérias que sejam objecto de deliberagéo
ou que, ndo o sendo, estejam em analise, de alguma forma, na Sociedade;

e Disponibilizacdo dos livros de actas, registos, documentos e restantes antecedentes de operacdes
realizadas na Sociedade ou nas subsidiarias, para examinagao, bem como, disponibilizacéo e promocédo
de um canal directo de obtencéo de informagédo junto dos administradores e responsaveis operacionais e
financeiros das varias empresas que integram 0 grupo, Sem que seja necessaria qualquer intervencéo dos
administradores executivos nesse processo.

A Sociedade ponderou e reflectiu sobre este circunstancialismo considerando, por um lado, 0 modelo societario
adoptado e, por outro, a composicao e 0 modo de funcionamento dos seus 6rgaos sociais como um todo,
(nomeadamente o Conselho de Administracéo enquanto 6rgao colegial, 0 Conselho Fiscal e 0 Revisor Oficial de
Contas, com a independéncia que lhes é inerente) tendo concluido que a eventual designagéo, por razdes
meramente formais, de administradores independentes, ndo traria valias significativas para o desempenho da
Sociedade, ou para um (eventual) melhor funcionamento do modelo adoptado, considerando que quer aquele, quer
este, que se tém vindo a revelar positivos, pertinentes, adequados e eficientes.

Acrescente-se que o relatdrio de gestao inclui, no seu capitulo “Actividade desenvolvida pelos membros néo-
executivos do Conselho de Administragdo”, uma descricao da actividade desenvolvida pelos administradores néo
executivos durante o exercicio de 2014.

Recomendagdo V.2.

As transac¢fes com administradores da Ramada Investimentos ou com sociedades que estejam em relacéo de
dominio ou de grupo com aguela em que o interveniente é administrador, independentemente do montante, estéo
sempre sujeitas, por imposicdo legal, a autorizagdo prévia do Conselho de Administragdo, depois de obtido o
parecer favoravel do érgéo de fiscalizagao, tal como prescrito no artigo 397° do CSC.

Actualmente ndo estéo estabelecidos formalmente quaisquer procedimentos ou critérios relativos & definicdo do
nivel relevante de significancia de negécios entre a Sociedade e titulares de participagdes qualificadas, ou entidades
que com eles estejam qualquer em relagdo de dominio ou grupo e a partir do qual seja exigida a intervengdo do
6rgéo de fiscalizag&o.

No entanto, atendendo a imposicdo legal supra citada, e considerando sobretudo a adicional exigéncia legal
constante do mesmo dispositivo, de divulgacdo, no relatorio anual do conselho de administracdo, da ocorréncia
destas situagcles, a que a Ramada Investimentos sempre daria integral cumprimento, consideram-se
salvaguardadas nédo so todas as exigéncias legais, como também, todos os deveres de divulgacéo de informagéao
aos accionistas e ao mercado de forma completa e transparente.
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3. Outras informagdes

Em linha com o que vem sendo dito, a Ramada Investimentos gostaria de fazer notar que, das quarenta
recomendag0es constantes do Cadigo de Governo das Sociedades da CMVM de 2013, seis néo Ihe séo aplicaveis
pelas razdes supra expostas, sendo que a ndo adopgao integral de apenas trés das recomendagdes esta
amplamente explicitada supra.

A Ramada Investimentos considera assim que, dado o integral cumprimento de trinta e uma dessas
recomendagdes, 0 grau de adop¢do da Sociedade as recomendagdes do Codigo de Governo das Sociedades de
2013 ¢ praticamente total, 0 que se materializa numa gestéo diligente e cautelosa, absolutamente focada na criagao
de valor para a Sociedade e, consequentemente, para os accionistas.
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DISPOSICOES LEGAIS

Accdes proprias

Nos termos e para os efeitos do disposto no art.’ 66 e no n°2 do art. 324°, ambos do Cédigo das Sociedades
Comerciais, a Ramada Investimentos informa que, em 31 de Dezembro de 2014, detinha 2.564.145 acgdes
préprias, representativas de 9,999996% do capital social.

Accdes detidas pelos 6rgéos sociais

Nos termos e para os efeitos do disposto no art.® 447° do Cddigo das Sociedades Comerciais informa-se que em 31
de Dezembro de 2014, os administradores da Ramada Investimentos detinham as seguintes acgdes:

Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira @ 5.125.000
Paulo Jorge dos Santos Fernandes ®) 3.837.582
Domingos José Vieira de Matos © 2.590.631
Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonga @ 4.945.383
Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira 1.402.072
Pedro Macedo Pinto de Mendonga 0

@ — as 5.125.000 accdes correspondem ao total das acgfes da F. Ramada - Investimentos, S.G.P.S., S.A. detidas pela
sociedade CADERNO AZUL - S.G.P.S., S.A., da qual o administrador Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira é administrador
e accionista.

®) — as 3.837.582 accles correspondem ao total das acgdes da F. Ramada - Investimentos, SGPS, S.A. detidas pela
sociedade ACTIUM CAPITAL - SGPS, S.A., da qual o administrador Paulo Jorge dos Santos Fernandes é administrador e
accionista dominante.

(© — Consideram-se imputaveis a Domingos José Vieira de Matos, para além de 2.537.181 accBes da F. Ramada -
Investimentos, SGPS, S.A. detidas a titulo pessoal, 53.450 acgdes da F. Ramada - Investimentos, SGPS, S.A. detidas pela
sociedade LIVREFLUXO - SGPS, S.A., de que é administrador e accionista dominante. Assim, nos termos legais,
consideram-se imputaveis a Domingos José Vieira de Matos um total de 2.590.631 acgdes, correspondentes a 10,10% do
capital e dos direitos de voto da F. Ramada - Investimentos, SGPS, S.A.

@ — as 4.945.383 acges correspondem ao total das acgdes da F. Ramada - Investimentos, SGPS, S.A. detidas pela
sociedade PROMENDO - SGPS, S.A., da qual a administradora Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonca é
administradora e accionista maioritaria.

Em 31 de Dezembro de 2014, o Revisor Oficial de Contas, os membros do Conselho Fiscal e da Mesa da
Assembleia Geral ndo possuiam acgdes representativas do capital social da Ramada Investimentos.
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Participacdo no Capital da Sociedade

Nos termos e para os efeitos do disposto nos Artigos 16° e 20° do Cédigo de Valores Mobiliarios e no Artigo 448° do
Codigo das Sociedades Comerciais, informa-se que as sociedades e/ou pessoas singulares gque tém uma
participacdo social qualificada que ultrapasse 0s 2%, 5%, 10%, 20%, 33% e 50% dos direitos de voto, e de acordo
com as notificacdes recebidas na sede da Ramada Investimentos em 31 de Dezembro de 2014, s&o como segue:

Maria Jodo Fernandes Vieira de Matos

N°accgdes detidas
em 31-Dez-2014

% capital social
com direito de voto

Directamente

518.677

2,02%

Total imputavel

518.677

2,02%

Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira

N°accdes detidas
em 31-Dez-2014

% capital social
comdireito de voto

Directamente

1.402.072

547%

Total imputavel

1.402.072

5.47%

Domingos José Vieira de Matos

N°accoes detidas
em 31-Dez-2014

% capital social
comdireito de voto

Total imputavel

Directamente 2.537.181 9,89%
Através da sociedade Liwrefluxo - SGPS, S.A (da qual é accionista dominante e administrador) 53.450 0,21%
2.590.631 10,10%

Paulo Jorge dos Santos Fernandes

N°accdes detidas
em 31-Dez-2014

% capital social
comdireito de voto

Através da sociedade Actium Capital - SGPS, S.A (da qual é accionista dominante e administrador)

3.837.582

14,97%

Total imputavel

3.837.582

14,97%

Ana Rebelo Carvalho Menéres de Mendonca

Neacgdes detidas
em 31-Dez-2014

% capital social
comdireito de voto

Através da sociedade PROMENDO - SGPS, S.A. (da qual é accionista dominante e administradora)

4.945.383

19,29%

Total imputavel

4.945.383

19,29%

Joédo Manuel Matos Borges de Oliveira

N°acgdes detidas
em 31-Dez-2014

% capital social
com direito de voto

Aravés da sociedade CADERNO AZUL - SGPS, S.A (da qual é administrador e accionista)

5.125.000

19,99%

Total imputavel

5.125.000

19,99%

A Ramada Investimentos ndo foi notificada de quaisquer participa¢fes acima de 20% dos direitos de voto.
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CONSIDERACOES FINAIS

N&o queremos concluir sem agradecer aos nossos fornecedores, instituicbes financeiras e outros parceiros do
grupo, pela confianga demonstrada na nossa organizagdo. Gostariamos ainda de agradecer ao Auditor Externo pela
colaboragdo prestada no ano de 2014 e ao Conselho Fiscal pelo acompanhamento continuado das nossas
operagdes.

Porto, 20 de Mar¢o de 2015

0 Conselho de Administracao

Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira

Paulo Jorge dos Santos Fernandes

Domingos José Vieira de Matos

Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira

Pedro Macedo Pinto de Mendonca

Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonca

)
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DECLARACAQO NOS TERMOS DO ART.© 245, 1, AL. C) DO CODIGO DE
VALORES MOBILIARIOS

Os signatarios individualmente declaram que, tanto quanto é do seu conhecimento, o Relatério de Gestdo, as
Demonstragdes Financeiras Consolidadas e Individuais e demais documentos de prestagéo de contas exigidos por
lei ou regulamento foram elaborados em conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS")
tal como adoptadas pela Unido Europeia, dando uma imagem verdadeira e apropriada do activo e passivo, da
situagdo financeira e dos resultados consolidados e individuais da F. Ramada Investimentos, S.G.P.S., S.A. e das
empresas incluidas no perimetro de consolidagéo, e que o Relatério de Gestdo expde fielmente a evolugdo dos
negaocios, do desempenho e da posicéo financeira da F. Ramada Investimentos, S.G.P.S., S.A. e das empresas
incluidas no perimetro de consolidag&o, e contém uma descri¢do dos principais riscos e incertezas com que se
defrontam.

DECLARACAQO DE RESPONSABILIDADE

Os membros do Conselho de Administracdo da F. Ramada Investimentos, S.G.P.S., S.A. declaram assumir a
responsabilidade pela presente informacdo e asseguram que 0s elementos nela inscritos sdo veridicos e que ndo
existem omissdes que sejam do seu conhecimento.

Nos termos do art.° 21° do Decreto-Lei 411/91, de 17 de Outubro informamos que ndo existem dividas em mora
perante o Estado, nomeadamente perante a Seguranca Social.

_g-l
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ANEXO |

1. Conselho de Administracéo

Qualificacdes, experiéncia e cargos exercidos noutras sociedades pelos membros do Conselho de
Administracdo:

Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira

Foi um dos fundadores da Altri (sociedade que deu origem a Ramada Investimentos, por cisdo) e desempenha
funcbes de administracdo da Empresa desde a sua constituicdo. E licenciado em Engenharia Quimica pela
Universidade do Porto, tendo concluido o MBA do Insead. Desempenha fungfes nas areas de media e industria,
bem como na definigdo estratégica do Grupo.

E accionista da Sociedade desde 2008 tendo igualmente sido nomeado administrador desde a mesma data.

Para além das Empresas onde exerce actualmente fungbes de administracéo, a sua experiéncia profissional inclui;

1982/1983 Adjunto do Director de Produgéo da Cortal

1984/1985 Director de Producéo da Cortal

1987/1989 Director de Marketing da Cortal

1989/1994 Director Geral da Cortal

1989/1995 Vice-presidente do Conselho de Administracdo da Cortal
1989/1994 Administrador da Seldex

1996/2000 Administrador ndo executivo da Atlantis, S.A.

1997/2000 Administrador ndo executivo da Vista Alegre, S.A.
1998/1999 Administrador da Efacec Capital, S.G.P.S., S.A.

Desde 2008 Presidente do Conselho Fiscal da Porto Business School
2008/2011 Administrador ndo executivo da Zon Multimédia, SGPS, S.A.
2011/2013 Membro do ISCTE-IUL CFO Advisory Forum

Em 31 de Dezembro de 2014, as outras empresas onde desempenha fungdes de administra¢éo sao:

- Alteria, S.G.P.S., S.A. (a)

- Altri Abastecimento de Madeira, S.A. (a)

- Altri Participaciones Y Trading, S.L. (a)

- Altri, SGPS, S.A. (a)

- Base Holding, SGPS, S.A. (a)

- Caderno Azul, S.G.P.S., S.A. (3)

- Caima - Industria de Celulose, S.A. (a)

- Caima Energia — Emp. Gest&o e Exploracdo de Energia, S.A. (a)
- Captaraiz — Unipessoal, Lda. (a)

- Celulose Beira Industrial (Celbi), S.A. (a)

- Celtejo — Empresa de Celulose do Tejo, S.A. (a)

- Cofina, SGPS, S.A. (a)

- Cofina Media, S.A. (a)

- Cofihold SGPS, S.A. (a)

- Elege Valor, S.G.P.S., S.A. (a)

- F. Ramada Il Imobiliaria, S.A.

- F. Ramada Servicos de Gestdo, Lda.

- Grafedisport — Impressao e Artes Gréficas, S.A. (a)
- Indaz, S.A. (a)

- Jardins de Franga — Empreendimentos Imobiliarios, S.A. (a)
- Malva - Gestéao Imobilidria, S.A. (a)

- Préstimo - Prestigio Imobiliario, S.A. (a)

- Ramada Agos, S.A.

- Ramada Storage Solutions, S.A.
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- Storax Limited

- Sociedade Imobiliaria Porto Seguro — Investimentos Imobiliarios, S.A. (a)
- Torres da Luz - Investimentos imobilidrios, S.A. (a)

- Universal — Afir, S.A.

a) — sociedades que, em 31 de Dezembro de 2014, ndo podem ser consideradas como fazendo parte do Grupo
Ramada Investimentos.

Paulo Jorge dos Santos Fernandes

Sendo igualmente um dos fundadores da Altri (sociedade que deu origem a Ramada Investimentos, por cisdo),
desempenha fungbes de administracdo da Empresa desde a sua constituicdo. E licenciado em Engenharia
Electrénica pela Universidade do Porto, tendo posteriormente concluido um MBA na Universidade Nova de Lisboa.
Desempenha funcdes nas areas de media e indUstria, bem como na defini¢do estratégica do Grupo.

E accionista da Sociedade desde 2008 tendo igualmente sido nomeado administrador desde a mesma data.

Para além das Empresas onde exerce actualmente funcdes de administracdo, a sua experiéncia profissional inclui:

1982/1984 Adjunto do Director de Produgéo da CORTAL
1986/1989 Director Geral da CORTAL
1989/1994 Presidente do Conselho de Administragdo da CORTAL
1995 Administrador da CRISAL - CRISTAIS DE ALCOBAGCA, S.A.
1997 Administrador do Grupo Vista Alegre, S.A.
1997 Presidente do Conselho de Administragéo da
ATLANTIS - Cristais de Alcobaca, S.A.
2000/2001 Administrador da SIC
2001 Administrador da V.A.A.

Ao longo da sua carreira, desempenhou ainda fun¢des em diversas associagdes:

1989/1994 Presidente da FEMB (Fédération Européene de Mobilier de Bureau) para Portugal
1989/1990 Presidente da Assembleia Geral Assoc. Industr. Agueda

1991/1993 Membro do Conselho Consultivo Assoc. Ind. Portuense

Desde 2005 Membro do Conselho Superior da Associagdo do Antigos Alunos de MBA
2013/2016 Presidente da Mesa do Conselho Fiscal do BCSD

Desde 2006 Membro do Conselho Consultivo em Engenharia e Gestdo do IST

Em 31 de Dezembro de 2014, as outras empresas onde desempenha fungdes de administra¢do sao:

- Actium Capital, SGPS, S.A. (a)

- Alteria, S.G.P.S., S.A. (a)

- Altri Abastecimento de Madeira, S.A. (a)

- Altri Participaciones Y Trading, S.L. (a)

- Altri, SGPS, S.A. (a)

- Base Holding, SGPS, S.A. (a)

- Caima - Industria de Celulose, S.A. (a)

- Caima Energia — Emp. Gest&o e Exploracdo de Energia, S.A. (a)
- Celulose Beira Industrial (Celbi), S.A. (a)

- Celtejo — Empresa de Celulose do Tejo, S.A. (a)

- Cofihold - SGPS, S.A. (a)

- Cofina, S.G.P.S, S.A. (a)

- Cofina Media, S.A. (a)

- Elege Valor, S.G.P.S., S.A. (a)

- F. Ramada Il Imobiliaria, S.A.

- Jardins de Franga — Empreendimentos Imobiliarios, S.A. (a)

%)
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- Malva - Gestdo Imobiliaria, S.A. (a)

- Metro News, Publicagdes, S.A. (a)

- Préstimo — Prestigio Imobiliario, S.A. (a)

- Ramada Agos, S.A.

- Ramada Storage Solutions, S.A.

- Sociedade Imobiliaria Porto Seguro — Investimentos Imobiliarios, S.A. (a)
- Torres da Luz - Investimentos Imobiliarios, S.A. (a)

- Transjornal — Edi¢do de Publicacdes, S.A. (a)

(a) — sociedades que, em 31 de Dezembro de 2014, ndo podem ser consideradas como fazendo parte do Grupo
Ramada Investimentos.

Pedro Macedo Pinto de Mendoncga

Frequentou a Faculdade de Medicina do Porto durante dois anos, detendo a licenciatura em Mecanica pela Ecole
Superiore de L'Etat em Bruxelas. E administrador da Sociedade desde 2008 sendo igualmente um dos fundadores
da Altri (sociedade que deu origem a Ramada Investimentos, por cis&o).

Para além das Empresas onde exerce actualmente fungbes de administracdo, a sua experiéncia profissional inclui;

1959 Director de Abastecimento da Empresa de Metalurgia Artistica Lishoa
1965 Director de Producdo da Empresa de Metalurgia Artistica

1970 Administrador da Seldex e responsavel pelo Departamento Comercial
1986 Sdcio Fundador da Euroseel

1986/1990 Administrador da Euroseel

1986 Presidente do Conselho de Administragdo da Seldex

1989 Administrador da Cortal

Em 31 de Dezembro de 2014, as outras empresas onde desempenha fungdes de administra¢édo so:

- Alteria, S.G.P.S,, SA. (a)

- Altri, SGPS, S.A. (a)

- Caima — Industria de Celulose, S.A. (a)

- Celulose Beira Industrial (Celbi), S.A. (a)

- Celtejo — Empresa de Celulose do Tejo, S.A. (a)

- Cofina, SGPS, S.A. (a)

- Cofina Media, S.A. (a)

- Cofihold, S.G.P.S., S.A. (a)

- Elege Valor, S.G.P.S., S.A. (a)

- F. Ramada Il Imobiliaria, S.A.

- Jardins de Franga — Empreendimentos Imobiliarios, S.A. (a)
- Malva — Gestéo Imobiliaria, S.A. (a)

- Préstimo — Prestigio Imobiliario, S.A. (a)

- Ramada Agos, S.A.

- Ramada Storage Solutions, S.A.

- Sociedade Imobiliaria Porto Seguro — Investimentos Imobiliarios, S.A. (a)
- Torres da Luz - Investimentos imobilidrios, S.A. (a)

- Universal - Afir, S.A.

a) — sociedades que, em 31 de Dezembro de 2014, ndo podem ser consideradas como fazendo parte do Grupo
Ramada Investimentos.
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Domingos José Vieira de Matos

Sendo igualmente um dos fundadores da Altri (sociedade que deu origem a Ramada Investimentos, por cisao)
desempenha fungdes de administragio da Empresa desde a sua constitui¢&o. E licenciado em Economia pela
Faculdade de Economia da Universidade do Porto, tendo iniciado actividades de gestdo em 1978. E accionista da
Sociedade desde 2008 tendo igualmente sido nomeado administrador desde a mesma data.

Para além das Empresas onde exerce actualmente funcbes de administracdo, a sua experiéncia profissional inclui:

1978/1994 Administrador da Cortal, SA
1983 Socio-Fundador da Promede — Produtos Médicos, S.A.
1998/2000 Administrador da Electro Ceramica, S.A.

Em 31 de Dezembro de 2014, as outras empresas onde desempenha fungdes de administracédo so:

- Alteria, S.G.P.S., S.A. (a)

- Altri Florestal, S.A. (a)

- Altri, SGPS, S.A. (a)

- Base Holding, SGPS, S.A. (a)

- Caima — Industria de Celulose, S.A. (a)

- Celulose Beira Industrial (Celbi), S.A. (a)

- Cofina, SGPS, S.A. (a)

- Cofihold SGPS, S.A. (a)

- Elege Valor, S.G.P.S., S.A. (a)

- F. Ramada Il Imobiliaria, S.A.

- F. Ramada Servicos de Gestdo, Lda.

- Jardins de Franga — Empreendimentos Imobiliarios, S.A. (a)
- Livrefluxo, S.G.P.S., S.A. (a)

- Malva — Gestéo Imobiliaria, S.A. (a)

- Préstimo — Prestigio Imobiliario, S.A. (a)

- Ramada Agos, S.A.

- Ramada Storage Solutions, S.A.

- Sociedade Imobiliaria Porto Seguro — Investimentos Imobiliarios, S.A. (a)
- Torres da Luz - Investimentos imobilidrios, S.A. (a)

- Universal - Afir, S.A.

(a) — sociedades que, em 31 de Dezembro de 2014, ndo podem ser consideradas como fazendo parte do Grupo
Ramada Investimentos.

Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira
E licenciado em Gestéo Financeira pelo Instituto Superior de Administrac&o e Gest&o do Porto.
Em 2000 concluiu o Executive MBA no Instituto Empresarial Portuense em parceria com a ESADE — Business

School de Barcelona, actualmente Catdlica Porto Business School. Em 2009, frequentou o Curso de Avaliagdo de
Empresas na EGE- Escola de Gestéo Empresarial. E administrador da Sociedade desde Maio de 2009.

Para além das empresas onde exerce actualmente fungdes de administracdo, a sua experiéncia profissional inclui;

1986/2000 Assessor de geréncia de FERAGUEDA, Lda.

1992 Administrador da Bemel, Lda.

1997/1999 Assistente de Direc¢do da GALAN, Lda.

1999/2000 Adjunto de Direccdo do Departamento de Serras e Ferramentas da
F. Ramada Acos e Industrias, S.A.

2000 Director do Departamento de Serras e Ferramentas da F. Ramada

Acos e Industrias, S.A.

=)
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2006 Administrador da Universal Afir, Acos Especiais e Ferramentas, S.A.
2009 Administrador da Cofina SGPS, S.A.

Em 31 de Dezembro de 2014, as outras empresas onde desempenha fungdes de administracédo sao:

- Alteria, S.G.P.S., S.A. (a)

- Altri Florestal, S.A. (a)

- Altri, SGPS, S.A. (a)

- Celulose Beira Industrial (Celbi), S.A. (a)

- Cofihold SGPS, S.A. (a)

- Cofina, S.G.P.S., S.A. (a)

- Elege Valor, S.G.P.S., S.A. (a)

- F. Ramada Il Imobiliaria, S.A.

- F. Ramada — Servicos de Gestdo, Lda.

- Jardins de Franga — Empreendimentos Imobiliarios, S.A. (a)
- Malva - Gestdo Imobiliaria, S.A. (a)

- Préstimo - Prestigio Imobiliario, S.A. (a)

- Ramada Agos, S.A.

- Ramada Storage Solutions, S.A.

- Sociedade Imobiliaria Porto Seguro — Investimentos Imobiliarios, S.A. (a)
- Torres da Luz — Investimentos imobiliarios, S.A. (a)

- Universal - Afir, S.A.

- Valor Auténtico, S.G.P.S., S.A. (a)

(a) — sociedades que, em 31 de Dezembro de 2014, ndo podem ser consideradas como fazendo parte do Grupo
Ramada Investimentos.

Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonca

E licenciada em Economia pela Universidade Catdlica Portuguesa em Lishoa tendo sido nomeada administradora
da Sociedade em Maio de 2009.

Para além das empresas onde exerce actualmente funcdes de administracdo, a sua experiéncia profissional inclui:

1995 Jornalista na area de economia do jornal Semanario Econémico
1996 Departamento Comercial do Citibank

1996 Administradora da Promendo, S.A.

2009 Administradora da Promendo, S.G.P.S., S.A.

Em 31 de Dezembro de 2014, as outras empresas onde desempenha fungdes de administra¢do sao:

- Altri, SGPS, S.A. (a)

- Jardins de Franga — Empreendimentos Imobiliarios, S.A. (a)
- Promendo, SGPS, S.A. (a)

- Préstimo - Prestigio Imobiliario, S.A. (a)

- Ramada Agos, S.A.

- Ramada Storage Solutions, S.A.

(a) — sociedades que, em 31 de Dezembro de 2014, ndo podem ser consideradas como fazendo parte do Grupo
Ramada Investimentos.
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2. Conselho Fiscal

Qualificacdes, experiéncia e cargos exercidos noutras sociedades pelos membros do Conselho Fiscal:

Pedro Nuno Fernandes de Sa Pessanha Da Costa

Habilitacdes: Licenciado em Direito pela Faculdade de Direito da Universidade de Coimbra em 1981
Formag&o complementar em gestdo e andlise econdmico financeira de empresas na
Universidade Catélica Portuguesa - Escola de Direito do Porto em 1982 e 1983

Experiéncia profissional:  Inscrito na Ordem dos Advogados desde 1983
Presidente do conselho geral e de supervisdo de sociedade aberta desde 1996 até
2010, presidente da mesa da assembleia-geral de diversas sociedades cotadas e ndo
cotadas em holsa
Co-autor do capitulo sobre Portugal no "Handbuch der Européischen Aktien-
Gesellschaft” - Societas Europaea — de Jannot / Frodermann, publicado por C.F. Miiller
Verlag
Exercicio continuo da advocacia desde 1983, com especial dedicacao ao direito
comercial e das sociedades, fusfes e aquisi¢des, investimento estrangeiro e contratos
internacionais
Consul honorario da Bélgica no Porto

Outros cargos em exercicio:
Presidente do Conselho Fiscal da Altri, S.G.P.S., S.A. (a)
Presidente do Conselho Fiscal da Cofina, S.G.P.S., S.A. (a)
Vogal da Comissdo de Remunerag@es da Altri, S.G.P.S., S.A. (a)
Vogal da Comissdo de Remuneragdes da Cofina, S.G.P.S., S.A. (a)

(a) — sociedades que, em 31 de Dezembro de 2014, ndo podem ser consideradas como fazendo parte do Grupo
Ramada Investimentos.

André Seabra Ferreira Pinto

Habilitacdes: Licenciatura em Economia na Universidade Portucalense
Revisor Oficial de Contas (ROC n.° 1.243)
MBA Executivo - Escola de Gestao do Porto — University of Porto Business School

Experiéncia profissional:  Entre Setembro de 1999 e Maio de 2008, colaborador do departamento de Auditoria da
Deloitte & Associados, SROC, S.A. (inicialmente como membro do staff e desde
Setembro de 2004 como Manager)

Entre Junho de 2008 e Dezembro de 2010, Senior Manager do departamento de
Corporate Finance - Transaction Services da Deloitte Consultores

Entre Janeiro de 2011 e Marco de 2013, director financeiro das empresas do Grupo
WireCoWorldGroup em Portugal (a)

Desde Abril de 2013, administrador (CFO) do Grupo Mecwide (a)
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Outros cargos em exercicio:
Vogal do Conselho Fiscal da Altri, S.G.P.S., S.A. (a)
Vogal do Conselho Fiscal da Cofina, S.G.P.S., S.A. (a)

(a) — sociedades que, em 31 de Dezembro de 2014, ndo podem ser consideradas como fazendo parte do Grupo
Ramada Investimentos.

José Guilherme Barros Silva

Habilitacdes: 1990-1995 Licenciatura em Administracdo e Gestdo de Empresa,
Universidade Catdlica Portuguesa

Experiéncia profissional: 1995-1997  In-Charge, Arthur Andersen, SC
1997-2010 Vice-presidente do Conselho de Administragdo, Detipin — Comércio de
Vestuério, S.A. (a)
2004- Vogal do Conselho de Administragéo, SEF — Servigos de Salde e Fisioterapia,
SA. (a)
2005-2010 Vogal do Conselho de Administracdo, Globaljeans — Comércio de Vestuario,
SA (a)
2005- Vice-presidente do Conselho de Administragdo, SEF — Servicos de Saude e
Fisioterapia, S.A. (a)
2005-2009 Vice-presidente do Conselho de Administragdo, AH Business, SGPS, S.A. (a)
2006- Vogal do Conselho de Administragdo, Fisiofafe, S.A. (a)
2009- Vogal do Conselho de Administracéo, Clinica de S. Cosme de Gondomar Il
Fisioterapia, S.A. (a)
2011- Presidente do Conselho de Administragdo, GNG — Comércio de Vestuario, S.A. (a)

Outros cargos em exercicio:
Vogal do Conselho Fiscal da Altri, S.G.P.S., S.A. (a)
Vogal do Conselho Fiscal da Cofina, S.G.P.S., S.A. (a)

(a) — sociedades que, em 31 de Dezembro de 2014, ndo podem ser consideradas como fazendo parte do Grupo
Ramada Investimentos.
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Artigo 447° do Cddigo das Sociedades Comerciais e Artigo 14.° n.° 7 do Regulamento
da CMVM n.° 05/2008

Divulgacéo de acgdes e outros titulo detidos por membros do Conselho de Administracéo e por Dirigentes, bem
COMO por pessoas com estes estreitamente relacionadas, nos termos do Artigo 248.° B do Codigo dos Valores
Mobilirios, e de transacc¢des sobre 0s mesmos efectuados no decurso do exercicio

N°acgdes detidas N°accdes detidas
Membro do Conselho de Administracao em 31-Dez-2013  Aquisicdes Alienagdes Outros em 31-Dez-2014

Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira (imputagéo via CADERNO AZUL - SGPS, S.A) 4.895.721 229.279 - - 5.125.000
Paulo Jorge dos Santos Fernandes (imputag&o via ACTIUM CAPITAL - SGPS, S.A) 3.427.924 409.658 - - 3.837.582
Domingos José Vieira de Matos 2.495.181 12.950 (12.950) 42.000 2.537.181
Domingos José Vieira de Matos (imputag&o via LIVREFLUXO - SGPS, SA) - 53.450 - - 53.450
Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira 1.402.072 - - - 1.402.072
Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonga (imputag&o via PROMENDO - SGPS, S.A) 3.946.648 998.735 - - 4.945.383
Pedro Macedo Pinto de Mendonga 213.125 - (213.125) -

Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira (imputag@o via CADERNO AZUL - SGPS, S.A.)

Data Natureza Volume Preco (€) Local N.Laccdes
31-dez-2013 - - - - 4.895.721
1-ago-2014 Compra 1.500 2,860000 NYSE Euronext Lishon 4.897.221
1-ago-2014 Compra 1.500 2,860000 NYSE Euronext Lisbon 4.898.721
1-ago-2014 Compra 1.500 2,860000 NYSE Euronext Lishon 4.900.221
1-ago-2014 Compra 149.779 2,930000 NYSE Euronext Lisbon 5.050.000
22-ago-2014 Compra 75.000 2,800000 NYSE Euronext Lisbon 5.125.000
31-dez-2014 - - - - 5.125.000

Pedro Macedo Pinto de Mendonca

Data Natureza Volume Preco (€) Local N.accdes
31-dez-2013 - - - - 213.125
24-nov-2014 Venda (213.125) 2,670000 Lishoa
31-dez-2014 - -

Domingos José Vieira de Matos

Data Natureza Volume Preco (€) Local N.°accdes

31-dez-2013 - - - - 2.495.181
5-jun-2014 Compra 5.000 2,520000 NYSE Euronext Lisbon 2.500.181
5-jun-2014 Compra 200 2,520000 NYSE Euronext Lishon 2.500.381
5-jun-2014 Compra 5.000 2,520000 NYSE Euronext Lisbon 2.505.381
5-jun-2014 Compra 250 2,525000 NYSE Euronext Lisbon 2.505.631
10-jun-2001 Compra 2.000 2,920000 NYSE Euronext Lishon 2.507.631
10-jun-2014 Compra 500 2,930000 NYSE Euronext Lisbon 2.508.131
13-jun-2014 Doagcéo 42.000 2,980000 NYSE Euronext Lisbon 2.550.131
15-set-2014 Venda (12.950) 2,670000 NYSE Euronext Lishon 2.537.181
31-dez-2014 - - - - 2.537.181

Domingos José Vieira de Matos (imputagdo via LIVREFLUXO - SGPS, S.A.)

Data Natureza Volume Preco (€) Local N.Laccdes
31-dez-2013 - - - - -
1-jul-2014 Compra 1.000 2,965000 NYSE Euronext Lishon 1.000
1-jul-2014 Compra 19.000 2,965000 NYSE Euronext Lishon 20.000
2-jul-2014 Compra 1.000 2,980000 NYSE Euronext Lisbon 21.000
2-jul-2014 Compra 8.500 2,980000 NYSE Euronext Lisbon 29.500
15-jul-2014 Compra 1.000 2,790000 NYSE Euronext Lishon 30.500
15-jul-2014 Compra 10.000 2,790000 NYSE Euronext Lishon 40.500
15-set-2014 Compra 12.950 2,670000 NYSE Euronext Lisbon 53.450
31-dez-2014 - - - - 53.450

m,
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Paulo Jorge dos Santos Fernandes (imputacéo via ACTIUM CAPITAL - SGPS, SA)

Data Natureza Volume Preco (€) Local N.2accoes
31-dez-2013 - - - - 3.427.924
11-mar-2014 Compra 45.598 2,100000 NYSE Euronext Lisbon 3.473.522
11-mar-2014 Compra 8.045 2,120000 NYSE Euronext Lisbon 3.481.567
11-mar-2014 Compra 2.000 2,130000 NYSE Euronext Lisbon 3.483.567
12-mar-2014 Compra 4500 2,140000 NYSE Euronext Lisbon 3.488.067
12-mar-2014 Compra 4.500 2,143000 NYSE Euronext Lisbon 3.492.567
12-mar-2014 Compra 1.041 2,149000 NYSE Euronext Lisbon 3.493.608
12-mar-2014 Compra 5.500 2,150000 NYSE Euronext Lishon 3.499.108
12-mar-2014 Compra 2.250 2,170000 NYSE Euronext Lishon 3.501.358
12-mar-2014 Compra 2.000 2,177000 NYSE Euronext Lishon 3.503.358
12-mar-2014 Compra 5.811 2,180000 NYSE Euronext Lishon 3.509.169
13-mar-2014 Compra 25 2,140000 NYSE Euronext Lishon 3.509.194
13-mar-2014 Compra 2.000 2,170000 NYSE Euronext Lishon 3511.194
13-mar-2014 Compra 2.595 2,180000 NYSE Euronext Lishon 3.513.789
13-mar-2014 Compra 3.000 2,195000 NYSE Euronext Lisbon 3.516.789
13-mar-2014 Compra 1.129 2,199000 NYSE Euronext Lisbon 3517.918
13-mar-2014 Compra 15.150 2,200000 NYSE Euronext Lishon 3.533.068
13-mar-2014 Compra 11.150 2,201000 NYSE Euronext Lisbon 3.544.218
13-mar-2014 Compra 4.155 2,210000 NYSE Euronext Lisbon 3.548.373
13-mar-2014 Compra 796 2,220000 NYSE Euronext Lishon 3.549.169
14-mar-2014 Compra 6.500 2,191000 NYSE Euronext Lisbon 3.555.669
14-mar-2014 Compra 115 2,221000 NYSE Euronext Lisbon 3.555.784
14-mar-2014 Compra 2.489 2,240000 NYSE Euronext Lishon 3.558.273
14-mar-2014 Compra 265 2,248000 NYSE Euronext Lishon 3.558.538
14-mar-2014 Compra 1.404 2,249000 NYSE Euronext Lishon 3.559.942
14-mar-2014 Compra 9.000 2,250000 NYSE Euronext Lishon 3.568.942
14-mar-2014 Compra 5.750 2,260000 NYSE Euronext Lishon 3.574.692
8-abr-2014 Compra 7.867 2,480000 NYSE Euronext Lishon 3.582.559
8-abr-2014 Compra 3.000 2,490000 NYSE Euronext Lishon 3.585.559
8-abr-2014 Compra 800 2,499000 NYSE Euronext Lishon 3.586.359
8-abr-2014 Compra 5.040 2,500000 NYSE Euronext Lishon 3.591.399
11-abr-2014 Compra 1.100 2,520000 NYSE Euronext Lisbon 3.592.499
11-abr-2014 Compra 500 2,525000 NYSE Euronext Lisbon 3.592.999
11-abr-2014 Compra 4.000 2,540000 NYSE Euronext Lisbon 3.596.999
11-abr-2014 Compra 1580 2,543000 NYSE Euronext Lisbon 3.598.579
11-abr-2014 Compra 3.400 2,560000 NYSE Euronext Lisbon 3.601.979
11-abr-2014 Compra 2.000 2,570000 NYSE Euronext Lisbon 3.603.979
11-abr-2014 Compra 8.779 2,630000 NYSE Euronext Lishon 3.612.758
30-mai-2014 Compra 6 2,160000 NYSE Euronext Lishon 3.612.764
30-mai-2014 Compra 500 2,280000 NYSE Euronext Lishon 3.613.264
30-mai-2014 Compra 1.138 2,290000 NYSE Euronext Lishon 3.614.402
30-mai-2014 Compra 5.750 2,300000 NYSE Euronext Lishon 3.620.152
2-jun-2014 Compra 50 2,281000 NYSE Euronext Lishon 3.620.202
2-jun-2014 Compra 637 2,301000 NYSE Euronext Lishon 3.620.839
2-jun-2014 Compra 2.000 2,310000 NYSE Euronext Lishon 3.622.839
2-jun-2014 Compra 7.641 2,321000 NYSE Euronext Lisbon 3.630.480
2-jun-2014 Compra 2.000 2,330000 NYSE Euronext Lisbon 3.632.480
2-jun-2014 Compra 2.000 2,370000 NYSE Euronext Lisbon 3.634.480
2-jun-2014 Compra 1720 2,380000 NYSE Euronext Lisbon 3.636.200
3-jun-2014 Compra 51 2,321000 NYSE Euronext Lisbon 3.636.251
3-jun-2014 Compra 2.500 2,370000 NYSE Euronext Lisbon 3.638.751
3-jun-2014 Compra 2.000 2,380000 NYSE Euronext Lisbon 3.640.751
4-jun-2014 Compra 5.980 2,371000 NYSE Euronext Lisbon 3.646.731
4-jun-2014 Compra 2.000 2,400000 NYSE Euronext Lishon 3.648.731
4-jun-2014 Compra 12.000 2,401000 NYSE Euronext Lisbon 3.660.731
4-jun-2014 Compra 2.000 2,490000 NYSE Euronext Lishon 3.662.731
4-jun-2014 Compra 4.330 2,491000 NYSE Euronext Lishon 3.667.061
4-jun-2014 Compra 12.000 2,500000 NYSE Euronext Lishon 3.679.061
4-jun-2014 Compra 12.000 2,520000 NYSE Euronext Lishon 3.691.061
4-jun-2014 Compra 17.000 2,530000 NYSE Euronext Lisbon 3.708.061
5-jun-2014 Compra 5.980 2,501000 NYSE Euronext Lishon 3.714.041
5-jun-2014 Compra 10.000 2,516000 NYSE Euronext Lishon 3.724.041
5-jun-2014 Compra 18.800 2,520000 NYSE Euronext Lishon 3.742.841
5-jun-2014 Compra 4.764 2,525000 NYSE Euronext Lishon 3.747.605
6-jun-2014 Compra 1292 2,599000 NYSE Euronext Lishon 3.748.897
6-jun-2014 Compra 6.600 2,600000 NYSE Euronext Lisbon 3.755.497
6-jun-2014 Compra 15 2,610000 NYSE Euronext Lisbon 3.755.512
20-jun-2014 Compra 10.000 2,910000 NYSE Euronext Lisbon 3.765.512
20-jun-2014 Compra 400 2,920000 NYSE Euronext Lishon 3.765.912
20-jun-2014 Compra 2.000 2,930000 NYSE Euronext Lishon 3.767.912
20-jun-2014 Compra 10.000 2,959000 NYSE Euronext Lishon 3.777.912
23-jun-2014 Compra 2.000 2,940000 NYSE Euronext Lishon 3.779.912
23-jun-2014 Compra 15.180 2,979000 NYSE Euronext Lishon 3.795.092
23-jun-2014 Compra 5.990 2,980000 NYSE Euronext Lishon 3.801.082
24-jun-2014 Compra 1.000 2,980000 NYSE Euronext Lishon 3.802.082
24-jun-2014 Compra 500 2,988000 NYSE Euronext Lishon 3.802.582
24-jun-2014 Compra 25.000 2,989000 NYSE Euronext Lisbon 3.827.582
24-jun-2014 Compra 10.000 2,990000 NYSE Euronext Lisbon 3.837.582
31-dez-2014 - - - - 3.837.582

)
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Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonga (imputagéo via PROMENDO - SGPS, S.A)

Data Natureza Volume Preco (€) Local NLacgdes
31-dez-2013 - - - - 3.946.648
24-fev-2014 Compra 5.780 1,814000 NYSE Euronext Lisbon 3.952.428
25-fev-2014 Compra 5.464 2,006000 NYSE Euronext Lisbon 3.957.892
25-fev-2014 Compra 10.000 1,970000 NYSE Euronext Lisbon 3.967.892
26-fev-2014 Compra 5.154 2,026000 NYSE Euronext Lisbon 3.973.046
26-fev-2014 Compra 20.000 1,980000 NYSE Euronext Lishon 3.993.046
27-fev-2014 Compra 10.000 2,055000 NYSE Euronext Lisbon 4.003.046
27-fev-2014 Compra 2.440 2,120000 NYSE Euronext Lisbon 4.005.486
28-fev-2014 Compra 2.347 2,186000 NYSE Euronext Lisbon 4.007.833
28-fev-2014 Compra 5.952 2,103800 NYSE Euronext Lisbon 4.013.785
28-fev-2014 Compra 18.500 2,101000 NYSE Euronext Lisbon 4.032.285
3-mar-2014 Compra 885 2,340000 NYSE Euronext Lisbon 4.033.170
4-mar-2014 Compra 2.325 2,228000 NYSE Euronext Lisbon 4.035.495
5-mar-2014 Compra 12.500 2,170000 NYSE Euronext Lisbon 4.047.995
6-mar-2014 Compra 11.500 2,140000 NYSE Euronext Lishon 4.059.495
7-mar-2014 Compra 14.500 2,120000 NYSE Euronext Lisbon 4.073.995
7-mar-2014 Compra 16.700 2,120000 NYSE Euronext Lisbon 4.090.695
10-mar-2014 Compra 13.900 2,090000 NYSE Euronext Lisbon 4.104.595
11-mar-2014 Compra 25.300 2,120000 NYSE Euronext Lisbon 4.129.895
13-mar-2014 Compra 15.600 2,19 NYSE Euronext Lishon 4.145.495
17-mar-2014 Compra 9.800 2,29 NYSE Euronext Lisbon 4.155.295
18-mar-2014 Compra 7.700 2,360000 NYSE Euronext Lisbon 4.162.995
19-mar-2014 Compra 8.700 2,370000 NYSE Euronext Lisbon 4.171.695
21-mar-2014 Compra 9.700 2,370000 NYSE Euronext Lishon 4.181.395
26-mai-2014 Compra 25.000 2,430000 NYSE Euronext Lisbon 4.206.395
26-mai-2014 Compra 2.000 2,260000 NYSE Euronext Lisbon 4.208.395
27-mai-2014 Compra 11.000 2,300000 NYSE Euronext Lisbon 4.219.395
27-mai-2014 Compra 15.500 2,220000 NYSE Euronext Lisbon 4.234.895
28-mai-2014 Compra 12.800 2,270000 NYSE Euronext Lisbon 4.247.695
28-mai-2014 Compra 15.500 2,270000 NYSE Euronext Lisbon 4.263.195
30-mai-2014 Compra 13.500 2,360000 NYSE Euronext Lisbon 4.276.695
30-mai-2014 Compra 16.000 2,240000 NYSE Euronext Lisbon 4.292.695

2-jun-2014 Compra 12.500 2,310000 NYSE Euronext Lisbon 4.305.195
2-jun-2014 Compra 15.200 2,340000 NYSE Euronext Lisbon 4.320.395
3-jun-2014 Compra 9.500 2,340000 NYSE Euronext Lisbon 4.329.895
3-jun-2014 Compra 13.300 2,370000 NYSE Euronext Lisbon 4.343.195
4-jun-2014 Compra 14.300 2,420000 NYSE Euronext Lisbon 4.357.495
4-jun-2014 Compra 15.700 2,500000 NYSE Euronext Lisbon 4.373.195
5-jun-2014 Compra 4.675 2,510000 NYSE Euronext Lisbon 4.377.870
5-jun-2014 Compra 16.500 2,520000 NYSE Euronext Lisbon 4.394.370
6-jun-2014 Compra 16.500 2,620000 NYSE Euronext Lisbon 4.410.870
6-jun-2014 Compra 5.801 2,580000 NYSE Euronext Lisbon 4.416.671
10-jun-2014 Compra 14.900 2,840000 NYSE Euronext Lisbon 4431571
10-jun-2014 Compra 12.000 2,850000 NYSE Euronext Lisbon 4443571
12-jun-2014 Compra 13.400 2,940000 NYSE Euronext Lisbon 4.456.971
13-jun-2014 Compra 13.500 2,970000 NYSE Euronext Lisbon 4.470.471
16-jun-2014 Compra 13.400 2,870000 NYSE Euronext Lisbon 4.483.871
17-jun-2014 Compra 11.900 2,910000 NYSE Euronext Lisbon 4495771
19-jun-2014 Compra 15.400 2,880000 NYSE Euronext Lisbon 4511171
20-jun-2014 Compra 15.900 2,910000 NYSE Euronext Lisbon 4527.071
23-jun-2014 Compra 15.900 2,940000 NYSE Euronext Lisbon 4542971
30-jun-2014 Compra 10.200 2,960000 NYSE Euronext Lisbon 4553171
14-jul-2014 Compra 9.400 2,820000 NYSE Euronext Lisbon 4.562.571
16-jul-2014 Compra 11.400 2,840000 NYSE Euronext Lisbon 4573971
18-jul-2014 Compra 12.700 2,840000 NYSE Euronext Lisbon 4.586.671
23-jul-2014 Compra 11.500 2,870000 NYSE Euronext Lisbon 4598.171
6-ago-2014 Compra 13.700 2,850000 NYSE Euronext Lisbon 4.611.871
11-ago-2014 Compra 15.700 2,850000 NYSE Euronext Lisbon 4.627.571
12-ago-2014 Compra 14.700 2,810000 NYSE Euronext Lisbon 4.642.271
12-ago-2014 Compra 500 2,700000 NYSE Euronext Lisbon 4.642.771
13-ago-2014 Compra 12.500 2,680000 NYSE Euronext Lisbon 4.655.271
15-ago-2014 Compra 14.700 2,810000 NYSE Euronext Lisbon 4.669.971
19-ago-2014 Compra 4.812 2,660000 NYSE Euronext Lisbon 4.674.783
21-ago-2014 Compra 7.000 2,780000 NYSE Euronext Lisbon 4.681.783
2-set-2014 Compra 9.700 2,740000 NYSE Euronext Lisbon 4.691.483
3-set-2014 Compra 13.700 2,760000 NYSE Euronext Lisbon 4.705.183
4-set-2014 Compra 14.600 2,870000 NYSE Euronext Lisbon 4.719.783
5-set-2014 Compra 9.800 2,780000 NYSE Euronext Lisbon 4.729.583
8-set-2014 Compra 13.600 2,750000 NYSE Euronext Lisbon 4.743.183
9-set-2014 Compra 13.700 2,700000 NYSE Euronext Lisbon 4.756.883
9-set-2014 Compra 11.800 2,720000 NYSE Euronext Lisbon 4.768.683
12-set-2014 Compra 9.700 2,720000 NYSE Euronext Lisbon 4.778.383
15-set-2014 Compra 12.700 2,690000 NYSE Euronext Lisbon 4.791.083
16-set-2014 Compra 13.500 2,630000 NYSE Euronext Lisbon 4.804.583
17-set-2014 Compra 12.500 2,630000 NYSE Euronext Lishon 4.817.083
18-set-2014 Compra 15.600 2,690000 NYSE Euronext Lisbon 4.832.683
6-0ut-2014 Compra 8.700 2,700000 NYSE Euronext Lisbon 4.841.383
7-0ut-2014 Compra 15.800 2,700000 NYSE Euronext Lisbon 4.857.183
7-out-2014 Compra 9.400 2,690000 NYSE Euronext Lisbon 4.866.583
9-out-2014 Compra 12.400 2,700000 NYSE Euronext Lisbon 4.878.983
10-0ut-2014 Compra 13.700 2,690000 NYSE Euronext Lishon 4.892.683
20-out-2014 Compra 14.500 2,740000 NYSE Euronext Lisbon 4.907.183
22-out-2014 Compra 13.200 2,760000 NYSE Euronext Lisbon 4.920.383
28-0ut-2014 Compra 8.500 2,770000 NYSE Euronext Lisbon 4.928.883
29-0ut-2014 Compra 9.500 2,700000 NYSE Euronext Lisbon 4.938.383
31-out-2014 Compra 7.000 2,700000 NYSE Euronext Lisbon 4.945.383
31-dez-2014 - - - 4.945.383

",
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IV. Demonstragdes financeiras consolidadas

F. RAMADA INVESTIMENTOS, SGPS, S.A.

DEMONSTRACOES DA POSICAO FINANCEIRA CONSOLIDADA
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013

(Montanies expressos em Euros)
ACTIVO Notas 31.12.2014 31122013
ACTIVOS NAO CORRENTES:
Propriedades de invesimento 7 85.977.075 85.937.120
Acivos angiveis 8 5.146.397 5.391.709
Acivos iniangiveis ] 150.639 108.103
Invesimentos em associadas 4 12.196.970 11.500.000
Invesimentios disponiveis para venda 4e6 2.609.500 2.609.500
Aciivos por imposios diferidos 10 1.923.682 2.021.808
Total de activos ndo correntes 108.004.263 107.568.240
ACTIVOS CORRENTES:
Inventarios 12 25.675.958 19.076.750
Clenes 6e13 32.678.630 33.498 406
Estado e outros entes plblicos 6e14d 635.870 723414
Outras dividas de terceiros 6e15 471.355 396.070
Qutros acivos correntes 6 235691 248.317
Caixa e equivalentes de caixa 6e16 16.366.816 11.662.934
Total de activos correntes 76.064.320 65.605.891
Total do activo 184.068.583 173174131
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO Notas 31.12.2014 31122013
CAPITAL PROPRIO:
Capial social 17 25.641.459 25.641.459
Acgdes proprias 17 (1.641.053) (1.641.053)
Reserva legal 17 5.637.034 5.637.034
Reservas de convers3o cambial 17 (385.709) (615.513)
Qutras reservas 17 24.813.767 21.480.207
Resukado liquido consolidado do exercicio 8.077.269 6.218.227
Total do capial proprio atribuivel aos accionistas da Empresa-Mae 62.142.767 56.720.361
Interesses sem controlo 18 50.638
Total do capital préprio 62.193.405 56.720.361
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Emprésimos bancarios 6e19 43530.732 47.110.488
Provisdes 23 1.358.333 1.107.580
Passivos por imposios diferidos 10 40.937 51.655
Total de passivos nao correntes 44.930.002 48.269.723
PASSIVO CORRENTE:
Emprésimos bancarios 6e19 3.485.753 4.292.109
Outros emprésimos 6e19 32409418 30.673.239
Fornecedores 6e20 16.664.663 14.554.674
Estado e outros enies plblicos 6e14 4.092.389 3.469.203
Qutras dividas a terceiros 6e21 1.121.189 1.150.702
Qutros passivos correntes 6e22 19.171.764 14.044.120
Total de passivos correntes 76.945.176 68.184.047
Total do passivo e capital proprio 184.068.583 173.174.131
O Anexo faz pare iniegranie das demonsiragoes financeiras consolidadas.
O Técnico Oficial de Conias 0O Conselno de Administracio

O
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IV. Demonstracdes financeiras consolidadas

F.RAMADA INVESTIMENTOS, SGPS, SA.

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DOS RESULTADOS POR NATUREZAS
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013
(Montantes expressos em Euros)

e 31.12.2014 31.12.2013
Vendas 29 108.236.929 94.599.088
Prestagdes de servicos 29 9.961.569 9.799.854
Outros proveitos 27 1.376.370 952.249
Custo das vendas e variaco da produgéo 12 (66.134.021) (58.756.201)
Fornecimentos e servigos externos (20.475.828) (16.350.539)
Custos com o pessoal (14.762.020) (13.025.072)
Amortizagdes e depreciacdes 8e9 (1.599.063) (1.529.227)
Provisdes e perdas por imparidade 23 (1.115.394) (2.197.163)
Outros gastos (917.343) (556.676)
Ganhos / (Perdas) em instrumentos derivados 11 - 34.873
Custos financeiros 25 (3.101.787) (4.141.258)
Proveitos financeiros 25 28.331 38.051
Resultado antes de impostos 11.497.743 8.867.979
Impostos sobre o rendimento 10 (3.409.836) (2.649.752)
Resultado depois de impostos 8.087.907 6.218.227

Atribuivel a:

Detentores de capital préprio da empresa-mae 17 8.077.269 6.218.227

Interesses sem controlo 18 10.638 -
Resultados por acgéo:

Bésico 28 0,35 0,27

Diluido 28 0,35 0,27

0 anexo faz parte integrante das demonstragdes financeiras consolidadas.

0 Técnico Oficial de Contas 0 Conselho de Administracdo
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IV. Demonstragdes financeiras consolidadas

F.RAMADA INVESTIMENTOS, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGOES CONSOLIDADAS DOS RESULTADOS E DE OUTRO RENDIMENTO INTEGRAL
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013
(Montantes expressos em Euros)

Notas 31.12.2014 31.12.2013

Resultado liquido consolidado do exercicio 8.087.907 6.218.227
Outro rendimento integral:

ltens que néo serdo reclassificados para o resultado liquido - -

Itens que futuramente podem ser reclassificados para o resultado liquido:

Diferencas de conversédo cambial 229.801 (62.433)

Outro rendimento integral do exercicio 229.801 (62.433)
Total do rendimento integral consolidado do exercicio 8.317.708 6.155.794
Atribuivel a:

Accionistas da Empresa-Mée 8.307.070 6.155.794

Interesses sem controlo 17 10.638 -

O Anexo faz parte integrante da demonstracéo consolidada dos resultados e outro rendimento integral.
O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragao
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IV. Demonstragdes financeiras consolidadas

F.RAMADA INVESTIMENTOS, SGPS, SA.

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013
(Montantes expressos em Euros)

Atibuivel aos Accionistas da Empresa-Mae

Reservas de Qutras reservas e Resultado .
7 q - P i " Interesses sem  Total do Capital
Capital social Accdes proprias Reserva legal conversao resultados liquido do .
a 2 s controlo Préprio
cambial transitados exercicio
Saldo em 1 de Janeiro de 2013 25.641.459 (1.641.053) 5.637.034 (553.080) 17.388.193 6.168.972 52.641.526 - 52.641.526
Total do rendimento integral consolidado do exercicio - - - (62.433) - 6.218.227 6.155.794 - 6.155.794
Aquisicdo de acgdes proprias
Aplicagéo do resuliado liquido consolidado de 2012:
Transferéncia para outras reservas 17 - - - - 6.168.972 (6.168.972) - - -
Variagdo nas reservas:

Dividendos distribuidos 17 - - - - (2.076.958) - (2.076.958) - (2.076.958)
Saldo em 31 de Dezembro de 2013 25.641.459 (1.641.053) 5.637.034 (615.513) 21.480.207 6.218.227 56.720.361 - 56.720.361
Saldo em 1 de Janeiro de 2014 25.641.459 (1.641.053) 5.637.034 (615.513) 21.480.207 6.218.227 56.720.361 - 56.720.361

Total do rendimento integral consolidado do exercicio - - - 229.801 - 8.077.269 8.307.070 10.638 8.317.708
Alteragdes de perimetro 18 - - - - - - - 40.000 40.000

Aplicagéo do resultado liquido consolidado de 2013:

Transferéncia para outas reservas 17 - . E . 3.333.563 (3:333563) - - .

Dividendos distibuidos 17 - . - . E (2.884.664) (2.884.664) (2.884.664)
Ouros - . . 3 @) - - -

Saldo em 31 de Dezembro de 2014 25641459 (1641.053) 5,637,034 (385.709) 24.813.767 8.077.269 62.142.767 50638 62.193.405

0 Anexo faz parte integrante das

0 Técnico Oficial de Contas 0 Conselho de Administracdo
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IV. Demonstracdes financeiras consolidadas

F.RAMADA INVESTIMENTOS, SGPS, S.A.

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA 0S EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013
(Montantes expressos em Euros)

31.12.2014 31.12.2013
Actividades operacionais:
Recebimentos de clientes 141.132.258 124.018.800
Pagamentos a fornecedores (101.704.445) (81.487.009)
Pagamentos ao pessoal (10.116.764) 29.311.049 (9.408.465) 33.123.326
Outros recebimentos/pagamentos relativos a actividade operacional (9.775.053) (10.826.997)
Impostos sobre o Rendimento das Pessoas Colectvas (3.218.801) (12.993.854) (1.814.298) (12.641.295)
Fluxos gerados pelas actividades operacionais (1) 16.317.195 20.482.031
Actividades de investimento:
Recebimentos provenientes de:
Dividendos 365.941 -
Activos tangiveis 86.640 478.814
Outros activos 125.569 -
Propriedades de investimento - 602.700
Juros e proveitos similares 8.470 586.620 4.358 1.085.872
Pagamentos relativos a:
Investimentos financeiros (1.222.865) (6.637.122)
Activos intangiveis (197.997) (37.903)
Activos tangiveis (2.089.693) (1.291.406)
Propriedades de investmento - (544.158)
Empréstimos concedidos - (3.510.555) (775.175) (9.285.764)
Fluxos gerados pelas actividades de investimento (2) (2.923.935) (8.199.892)
Actvidades de financiamento:
Recebimentos provenientes de:
Realizagdes de capital e de outros instrumentos de capital proprio 40.000 -
Empréstimos obtidos 5.347.204 5.387.204 264.915 264.915
Pagamentos respeitantes a:
Amortizagdo de contraios de locacao financeira - (83.501)
Juros e custos similares (3.273.358) (4.384.145)
Outras operagdes de financiamento (102.662) -
Dividendos (2.884.564) (2.076.886)
Empréstimos obtidos (9.463.121) (15.723.705) (5.206.087) (11.750.619)
Fluxos gerados pelas actividades de financiamento (3) (10.336.501) (11.485.704)
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 16 8.629.080 7.855.422
Efeito de variagéo de taxa de cambio 92.045 (22.777)
Variagdo de caixa e seus equivalentes: (1)+(2)+(3) 3.056.759 796.435
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio 16 11.777.885 8.629.080
O Anexo faz parte integrante das demonstracdes financeiras consolidadas.
O Técnico Oficial de Contas 0 Conselho de Administracdo
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V. Anexo as Demonstra¢Bes Financeiras
Consolidadas em 31 De Dezembro de 2014

(montantes expressos em Euros)

NOTA INTRODUTORIA

A F. Ramada Investimentos, SGPS, S.A. ("F. Ramada" ou “Empresa”) € uma sociedade andnima constituida em 1
de Junho de 2008, com sede na Rua do General Norton de Matos, 68, r/c no Porto e tem como actividade principal a
gestéo de participacdes sociais, sendo as suas acg¢des cotadas na NYSE Euronext Lishon.

A F. Ramada foi constituida no ambito do projecto de reestruturagdo da Altri, SGPS, S.A. através da ciséo da area
de negocio de gestdo do sector dos acos e sistemas de armazenagem, nomeadamente a participacdo social detida
na F. Ramada - Agos e Industrias, S.A., representativa da totalidade dos direitos de voto dessa empresa
participada, na modalidade de cisdo-simples prevista na alinea a) do n.° 1 do art. 118° do Cédigo das Sociedades
Comerciais.

Com este processo foi destacada para a F. Ramada a parcela do patrimdnio da Altri, SGPS, S.A. que correspondia
a unidade de negdcio de gestdo de participacdes no sector dos acos e sistemas de armazenagem, incluindo todos
os demais recursos (designadamente pessoas, activos e passivos) afectos ao respectivo negdcio.

Actualmente, a F. Ramada é a empresa-méde do grupo de empresas indicado na Nota 4 (designado Grupo F.
Ramada) e, por via dessa estrutura de participacdes financeiras, centra as suas actividades (i) no comércio de acos,
(i) na venda de sistemas de armazenagem, sector no qual o Grupo apresenta j& uma relevante presenca
internacional e (iii) na area imobiliaria.

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 o Grupo desenvolvia a sua actividade em Portugal, Franga, Reino Unido e
Beélgica. Em 2014, o Grupo iniciou a sua actividade em Espanha.

As demonstracbes financeiras consolidadas do Grupo F. Ramada s&o apresentadas em Euros (com
arredondamento as unidades), sendo esta a divisa utilizada pelo Grupo nas suas operagdes e como tal considerada
a moeda funcional. As operagdes das sociedades estrangeiras cuja moeda funcional ndo seja 0 Euro sdo incluidas
nas demonstra¢des financeiras consolidadas de acordo com a politica estabelecida na Nota 2.2.d).

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adoptadas na preparacdo das demonstragdes financeiras consolidadas sdo
como segue:
BASES DE APRESENTACAO

As demonstracdes financeiras consolidadas da F. Ramada foram preparadas no pressuposto da continuidade das
operacdes a partir dos livros e registos contabilisticos das empresas incluidas na consolidagdo, mantidos de acordo
com os principios de contabilidade geralmente aceites em Portugal e nos paises sede de cada entidade incluida,
ajustados no processo de consolidacdo de modo a que as demonstragBes financeiras consolidadas estejam de
acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como adoptadas pela Unido Europeia, em vigor para
exercicios economicos iniciados em 1 de Janeiro de 2014. Devem entender-se como fazendo parte daquelas
normas, as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS” — International Financial Reporting Standards)
emitidas pelo International Accounting Standards Board (“IASB”), as Normas Internacionais de Contabilidade (“IAS”),
emitidas pelo International Accounting Standards Committee (“IASC”) e respectivas interpretacdes — IFRIC e SIC,
emitidas, respectivamente, pelo International Financial Reporting Interpretation Committee (“IFRIC") e pelo Standing
Interpretation Committee (“SIC"), que tenham sido adoptadas pela Unido Europeia. De ora em diante, o conjunto
daquelas normas e interpretagdes serdo designados genericamente por “IAS/IFRS".

%)
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V. Anexo as Demonstra¢Bes Financeiras
Consolidadas em 31 De Dezembro de 2014

(montantes expressos em Euros)

As demonstrag@es financeiras intercalares foram apresentadas trimestralmente, de acordo com a IAS 34 — “Relato

Financeiro Intercalar”.

()  Adopcdo de normas e interpretacdes novas, emendadas ou revistas

As seguintes normas, interpretacBes, emendas e revisdes adoptadas (“endorsed”) pela Unido Europeia tém
aplicacdo obrigatdria pela primeira vez no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014:

Norma/Interpretagéo

Aplicavel nos
exercicios iniciados em

ou ap6s

IFRS 10 - Demonstragdes Financeiras
Consolidadas

IFRS 11 - Acordos Conjuntos

IFRS 12 - Divulgagdes Sobre
Partcipacdes Noutras Entidades

IAS 27 — Demonstraces Financeiras
Separadas (2011)

IAS 28 — Investimentos em Associadas e
Entidades Conjuntamente Controladas
(2011)

Emenda as normas:

- IFRS 10 - Demonstragdes Financeiras
Consolidadas;

- IFRS 12 - DivulgagBes Sobre
Participacdes Noutras Entidades
(Entidades de invesimento)

Ol/jan/14

0l/jan/14

0l/jan/14

Ol/jan/14

0l/jan/14

Ol/jan/14

Esta norma vem estabelecer os requisitos relativos a apresentagéo de
demonstragfes financeiras consolidadas por parte da empresa-mde,
substituindo, quanto a estes aspectos, a norma IAS 27 — Demonstragdes
Financeiras Consolidadas e Separadas e a SIC 12 — Consolidacéo —
Entidades com Finalidade Especial. Esta norma introduz ainda novas
regras no que diz respeito a definicdo de controlo e a determinacéo do
perimetro de consolidagao.

Esta norma substtui a IAS 31 - Empreendimentos Conjuntos e a SIC 13
- Entdades Controladas Conjuntamente - Contribuigbes Nao
Monetarias por Empreendedores e vem eliminar a possibilidade de
utlizagdo do método de consolidacdo proporcional na contabilizagéo de
interesses em empreendimentos conjuntos.

Esta norma vem estabelecer umnovo conjunto de divulgacdes relatvas
a participagdes em subsidiarias, acordos conjuntos, associadas e
entidades ndo consolidadas.

Esta emenda vem restringir o ambito de aplicacdo da IAS 27 as
demonstragfes financeiras separadas.

Esta emenda vem garantr a consisténcia entre a IAS 28 — Investimentos
em Associadas e as novas normas adoptadas, em particular a IFRS 11
- Acordos Conjuntos.

Esta emenda vem intoduzir uma dispensa de consolidacdo para
determinadas entidades que se enquadrem na definicdo de entidade de
investmento. Estabelece ainda as regras de mensuracdo dos
invesimentos detidos por essas entidades de investimento.
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Aplicavel nos
Norma/Interpretagao exercicios iniciados em
ou ap6s
Emenda & norma IAS 32 - Esta emenda vem clarificar determinados aspectos da norme
Compensacdo entre actvos e passivos 0l/jan/14 relacionados com a aplicacdo dos requisitos de compensagdo entre
financeiros activos e passivos financeiros.

Esta emenda elimina os requisitos de divulgacdo da quanta recuperave
de uma unidade geradora de caixa com goodwill ou intangiveis con
vida dtil indefinida alocados nos periodos em que ndo foi registade
qualquer perda por imparidade ou reversdo de imparidade. Ven
inroduzir requisitos adicionais de divulgacdo para o0s activos
relaivamente aos quais foi registada uma perda por imparidade ot
reversdo de imparidade e a quantia recuperavel dos mesmos tenha side
determinada com base no justo valor menos custos para vender.

Emenda a norma IAS 36 — Imparidade
(Divulgagdes sobre a quantia 0l/jan/14
recuperavel de activos néo financeiros)

Emenda a norma IAS 39 - Instrumentos Esta emenda vem permifr, em determinadas circunstancias, ¢
Financeiros: Reconhecimento e 0l/jan/14 connuacdo da contabilidade de cobertura quando um derivadc
Mensuragao designado como instrumento de cobertura é reformulado.

(Reformulagdo  de  derivados e
connuagdo da  contabiidade de

cobertura)
Esta interpretagdo vem estabelecer as condicdes quanto ¢
tempestvidade do reconhecimento de uma responsabilidade relacionade
IFRIC 21 - Pagamentos a0 Estado 0L/jan/14 com o pagamento ao Estado de uma contribuicdo por parte de ume

entdade em resultado de determinado evento (por exemplo, &
participagdo num determinado mercado), sem que o pagamento tenhe
por contrapartida bens ou servigos especificados.

Né&o foram produzidos efeitos significativos nas demonstraces financeiras consolidadas do Grupo no exercicio findo
em 31 de Dezembro de 2014, decorrente da adopgdo das normas, interpretacdes, emendas e revisGes acima
referidas.

(i)  Normas, interpretac6es, emendas e revisfes gue irdo entrar em vigor em exercicios futuros

As seguintes normas, interpretagdes, emendas e revisdes, com aplicagdo obrigatdria em exercicios econémicos
futuros, foram, até a data de aprovacdo destas demonstracdes financeiras consolidadas, adoptadas (“endorsed”)
pela Unido Europeia:

Aplicavel nos
Norma/Interpretagao exercicios iniciados em
ou ap6s
Estas melhorias envolvem a clarificagdo de alguns aspectos
Melhoramentos das normas relacionados com as normas IFRS 1 — Adopgéo pela Primeira Vez das
internacionais de relato financeiro (ciclo 01/jan/15 Normas Internacionais de Relato Financeiro, IFRS 3 — Concentragdo de
2011-2013) Actividades Empresariais, IFRS 13 — Mensurag&o ao Justo Valor e IAS

40 - Propriedades de Invesimento.



O
RAMADA Relatério e Contas 2014

V. Anexo as Demonstra¢Bes Financeiras
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(i) Normas e interpretacdes novas, emendadas ou revistas ndo adoptadas

As seguintes normas, interpretagdes, emendas e revisfes, com aplicacdo obrigatdria em exercicios econémicos
futuros, ndo foram, até a data de aprovacdo destas demonstracBes financeiras consolidadas, adoptadas

(“endorsed”) pela Unido Europeia:

Norma / Interpretacdo

IFRS 9 - Instrumentos Financeiros (2009)
e emendas posteriores

IFRS 14 - Activos regulados

IFRS 15 - Rédito de contratos com clientes

Emenda a norma IFRS 11 - Acordos
Conjuntos

Emendas as normas IAS 16 — Activos
Fixos Tangiveis e IAS 38 — Activos
Intangiveis

Emendas as normas IAS 16 — Activos
Fixos Tangiveis e IAS 41 - Agricultura

Emenda a norma IAS 19 - Beneficios dos
empregados

Emendas as normas IFRS 10 -
Demonstragdes Financeiras Consolidadas
e IAS 28 - Investimentos em Associadas e
Entidades Conjuntamente Controladas
(2011)

Emenda a norma IAS 27 - Demonstracdes
Financeiras Separadas (2011)

Emendas as normas IFRS 10 -
Demonstragdes Financeiras Consolidadas,
IFRS 12 - Divulgagdes Sobre
Participagdes Noutras Entidades e IAS 28 -
Investimentos em Associadas e Entidades
Conjuntamente Controladas (2011)

Esta norma insere-se no projecto de revisdo da IAS 39 e estabelece
0s requisitos para a classificagdo e mensuracao de activos e passivos
financeiros e para a aplicagdo das regras de contabilidade de
cobertura.

Esta norma vem estabelecer os requisitos de relato, por parte de
entidades que adoptem pela primeira vez as IFRS/IAS, aplicaveis a
activos regulados.

Esta norma vem introduzir uma estrutura de reconhecimento do rédito
baseada em principios e assente num modelo a aplicar a todos 0s
contratos celebrados com clientes.

Esta emenda vem clarificar a IFRS 3 ser aplicada quando um
investidor adquire um interesse numa entdade conjuntamente
controlada quando a mesma consiste num negécio conforme definido
pela referida norma. A aplicagao da IFRS 3 é requerida na aquisicdo
do interesse inicial e na aquisi¢do subsequente de interesses.

Estas emendas vém clarificar quais os métodos de amortizagdo de
activos fixos tangiveis e de activos intangiveis que sao permitidos.

Estas emendas vém estabelecer que os actvos biologicos que se
enquadram na definicho de plantas portadoras devem ser
contabilizados como activos fixos tangiveis.

Esta emenda vem clarificar em que circunstancias as contribuicdes
dos empregados para planos de beneficios p6s-emprego constituem
uma redugéo do custo com beneficios de curto prazo.

Estas emendas vém eliminar um confito existente entre as referidas
normas, relacionado com a venda ou com a contribuicdo de actvos
entre o investdor e a associada ou a entdade conjuntamente
controlada.

Esta emenda vem inroduzir a possibilidade de aplicagdo do método
de equivaléncia patrimonial, na valorizacdo de investmentos em
subsidiarias, associadas e entidades conjuntamente controladas, nas
demonstragdes financeiras separadas de uma entdade que
apresenta demonstraces financeiras consolidadas.

Estas emendas contemplam a clarificacdo de diversos aspectos
relacionados com a aplicacdo da excepcdo de consolidacdo por
parte de entidades de investimento.

)
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Norma / Interpretagéo

Emenda a norma IAS 1 — Apresentagao de Esta emenda vem introduzir um conjunto de indicagfes e orientacdes
Demonstragdes Financeiras que visam melhorar e simplificar as divulgagdes no contexto dos
(Divulgagdes) actuais requisitos de relato das IFRS.

Melhoramentos das normas internacionais
de relato financeiro (ciclos 2010-2012 e Estas melhorias envolvem a reviséo de diversas normas.
2012-2014)

Estas normas néo foram ainda adoptadas (“endorsed”) pela Unido Europeia e, como tal, ndo foram aplicadas pelo
Grupo no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014,

As politicas contabilisticas e os critérios de mensuragdo adoptados pelo Grupo em 31 de Dezembro de 2014 séo
comparaveis com os utilizados na preparacdo das demonstracdes financeiras consolidadas em 31 de Dezembro de
2013.

Na preparacdo das demonstragdes financeiras consolidadas anexas foram efectuados juizos de valor e estimativas
e utilizados diversos pressupostos que afectaram as quantias relatadas de activos e passivos, assim como as
quantias relatadas de rendimentos e gastos do periodo.

As estimativas e 0s pressupostos subjacentes foram determinados com base no melhor conhecimento existente a
data de aprovagdo das demonstragBes financeiras consolidadas dos eventos e transac¢fes em curso, assim como
na experiéncia de eventos passados e/ou correntes. Contudo, poderdo ocorrer situagdes em periodos subsequentes
que, ndo sendo previsiveis a data de aprovacdo das demonstracBes financeiras consolidadas, ndo foram
consideradas nessas estimativas. As alteragdes as estimativas que ocorram posteriormente a data das
demonstracdes financeiras consolidadas serdo corrigidas de forma prospectiva. Por este motivo e dado o grau de
incerteza associado, os resultados reais das transaccbes em questdo poderdo diferir das correspondentes
estimativas.

As demonstracdes financeiras consolidadas anexas foram preparadas para apreciagdo e aprovagdo em Assembleia

Geral de Accionistas. O Conselho de Administracdo do Grupo entende que as mesmas serdo aprovadas sem
alteragdes.

PRINCIPIOS DE CONSOLIDACAO

Os principios de consolidacdo adoptados pelo Grupo F. Ramada na preparacdo das suas demonstracfes
financeiras consolidadas sdo 0s seguintes:

a) Investimentos financeiros em empresas do Grupo

As participacdes financeiras em empresas nas quais o Grupo F. Ramada detenha, directa ou indirectamente,
mais de 50% dos direitos de voto em Assembleia Geral de Accionistas ou detenha o poder de controlar as
suas politicas financeiras e operacionais (definicdo de controlo utilizada pelo Grupo), sdo incluidas nas
demonstraces financeiras consolidadas pelo método de consolidagdo integral. O capital proprio e o resultado
liquido destas empresas correspondente a participacdo de terceiros nas mesmas (quando aplicavel), é
apresentado separadamente na demonstracdo da posigdo financeira consolidada e na demonstracdo dos
resultados consolidada nas rubricas “Interesses minoritarios”. As empresas incluidas nas demonstracdes
financeiras pelo método de consolidacao integral encontram-se detalhadas na Nota 4.

Quando os prejuizos atribuiveis aos accionistas minoritarios excedem o interesse minoritario no capital préprio
da filial, o Grupo absorve esse excesso e quaisquer prejuizos adicionais, excepto quando 0s accionistas

2}
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minoritarios tenham a obrigacdo e sejam capazes de cobrir esses prejuizos. Se a filial subsequentemente
reportar lucros, o Grupo apropria todos os lucros até que a parte minoritaria dos prejuizos absorvidos pelo
Grupo tenha sido recuperada.

Nas concentragBes empresariais, 0s activos e passivos de cada filial séo identificados ao seu justo valor na
data de aquisicdo conforme estabelecido pelo IFRS 3 — “Concentragdes de actividades empresariais”.
Qualquer excesso do custo de aquisicdo face ao justo valor dos activos e passivos liquidos adquiridos é
reconhecido como diferenca de consolidag&o (Nota 2.2.c)). Caso o diferencial entre o custo de aquisi¢do e o
justo valor de activos e passivos liquidos adquiridos seja negativo, 0 mesmo é reconhecido como proveito do
exercicio apds reconfirmagdo do justo valor atribuido. Os interesses de accionistas minoritarios sdo
apresentados pela respectiva propor¢&o do justo valor dos activos e passivos identificados.

Os resultados das filiais adquiridas ou vendidas durante o exercicio estéo incluidos nas demonstragdes dos
resultados desde a data da sua aquisi¢do ou até a data da sua venda.

Sempre que necessario, sdo efectuados ajustamentos as demonstracdes financeiras das filiais para adequar
as suas politicas contabilisticas as usadas pelo Grupo. As transacgdes, 0s saldos e os dividendos distribuidos
entre empresas do Grupo sdo eliminados no processo de consolidagéo.

Nas situacfes em que o Grupo detenha, em substancia, o controlo de outras entidades criadas com um fim
especifico (“Special Purpose Entities” — SPE’s), ainda que ndo possua participagdes de capital directamente

nessas entidades, as mesmas sao consolidadas pelo método de consolidagéo integral.

Investimentos financeiros em empresas associadas

Os investimentos financeiros em empresas associadas (entendendo o Grupo como tal, as empresas onde
exerce uma influéncia significativa mas em que ndo detém o controlo ou o controlo conjunto das mesmas
através da participacdo nas decisbes financeiras e operacionais da Empresa — geralmente investimentos
representando entre 20% a 50% do capital de uma empresa) sdo registados pelo método da equivaléncia
patrimonial.

De acordo com o0 método da equivaléncia patrimonial, os investimentos financeiros em empresas associadas
sdo inicialmente contabilizados pelo custo de aquisicdo, o qual é acrescido ou reduzido do valor
correspondente a propor¢do dos capitais proprios dessas empresas, reportados a data de aquisicdo ou da
primeira aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial. As participacdes financeiras sdo posteriormente
ajustadas anualmente pelo valor correspondente a participacdo nos resultados liquidos das associadas por
contrapartida de ganhos ou perdas do exercicio na rubrica de outros proveitos ou outros gastos consoante 0
resultado liquido apropriado. Adicionalmente, os dividendos destas empresas sdo registados como uma
diminuicdo do valor do investimento, e a parte proporcional nas variagdes dos capitais proprios € registada
como uma variacao do capital préprio do Grupo.

As diferencas entre o custo de aquisicdo e o justo valor dos activos e passivos identificaveis da associada na
data de aquisicdo, se positivas, sdo reconhecidas como diferencas de consolidacdo e mantidas no valor da
rubrica “Investimentos em empresas associadas”. Se essas diferencas forem negativas sdo registadas como
proveito do exercicio na rubrica “Resultados relativos a empresas associadas” ap6s reconfirmacdo do justo
valor atribuido.

E efectuada uma avaliagdo dos investimentos em associadas quando existem indicios de que o activo possa
estar em imparidade, sendo registadas como custo as perdas por imparidade que se demonstrem existir.
Quando as perdas por imparidade reconhecidas em exercicios anteriores deixam de existir sdo objecto de
reversao.
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Quando a proporcdo do Grupo nos prejuizos acumulados da associada excede o valor pelo qual o
investimento se encontra registado, o investimento é reportado por valor nulo, excepto quando o Grupo tenha
assumido compromissos para com a associada, registando nesses casos uma provisdo para fazer face a
essas obrigagles.

Os ganhos ndo realizados em transac¢Bes com empresas associadas séo eliminados proporcionalmente ao
interesse do Grupo na associada por contrapartida do investimento nessa mesma associada. As perdas ndo
realizadas sao similarmente eliminadas, mas somente até ao ponto em que a perda ndo evidencie que o activo
transferido esteja em situagdo de imparidade.

Goodwill

As diferencas entre o preco de aquisi¢do dos investimentos financeiros em empresas do Grupo (subsidiarias),
acrescido do valor dos interesses que ndo controlam, e o montante atribuido ao justo valor dos activos e
passivos identificveis dessas empresas a data da sua aquisi¢do, quando positivas séo registadas na rubrica
“Goodwill” e quando negativas, apés uma reavaliagdo do seu apuramento, sdo registadas directamente na
demonstracdo dos resultados. As diferengas entre o preco de aquisicdo dos investimentos financeiros em
empresas associadas e empresas controladas conjuntamente e 0 montante atribuido ao justo valor dos activos
e passivos identificaveis dessas empresas a data da sua aquisicao, quando positivas, sdo mantidas na rubrica
“Investimentos financeiros em associadas” e, quando negativas, apds uma reavaliagdo do seu apuramento,
sdo registadas directamente na demonstragéo dos resultados.

Adicionalmente, as diferencas entre o custo de aquisi¢do dos investimentos em filiais sedeadas no estrangeiro
e 0 justo valor dos activos e passivos identificaveis dessas filiais a data da sua aquisicdo, encontram-se
registadas na moeda de reporte dessas filiais, sendo convertidas para a moeda de reporte do Grupo (Euro) a
taxa de cambio em vigor na data da demonstracdo da posi¢do financeira. As diferencas cambiais geradas
nessa conversdo sao registadas na rubrica “Reservas de conversao cambial”.

O valor dos pagamentos contingentes futuros é reconhecido como passivo no momento da concentragédo
empresarial de acordo com o seu justo valor, sendo que qualquer alteracdo ao valor reconhecido inicialmente
é registada em contrapartida do valor de “Goodwill", mas apenas se ocorrer dentro do periodo de mensuracédo
(12 meses apés a data de aquisicdo) e se estiver relacionada com eventos anteriores a data de aquisicao,
caso contrério deverd ser registada por contrapartida da demonstracdo dos resultados.

Transaccdes de compra ou venda de interesses em entidades ja controladas, sem que tal resulte em perda de
controlo sdo tratadas como transaccdes entre detentores de capital afectando apenas as rubricas de capital
préprio sem que exista impacto na rubrica de “Goodwill” ou em resultados.

No momento em que uma transacgao de venda gerar uma perda de controlo, deverdo ser desreconhecidos 0s
activos e passivos da entidade, e qualquer interesse retido na entidade alienada devera ser remensurado ao
justo valor, e a eventual perda ou ganho apurada com a alienagéo é registada em resultados.

Até 1 de Janeiro de 2004, o Goodwill era amortizado durante o periodo estimado de recuperacdo do
investimento, sendo as amortiza¢des registadas na demonstragdo dos resultados na rubrica de “Amortizagdes
e depreciacOes”. A partir de 1 de Janeiro de 2004, de acordo com a IFRS 3 - “ConcentracOes de actividades
empresariais”, a amortiza¢do do “Goodwill” foi suspensa, sendo 0 mesmo sujeito a testes de imparidade. Em
31 de Dezembro de 2014 e 2013 as demonstracdes financeiras consolidadas ndo incluem qualquer montante
relativo a goodwill.
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Anualmente, e com referéncia a data de encerramento de contas, a F. Ramada, no caso da existéncia de
algum montante registado na rubrica de Goodwill, procede a realizagdo de testes formais de imparidade.
Sempre que o montante pelo qual se encontra registada a diferenga de consolidacéo positiva seja superior a
sua quantia recuperavel, é reconhecida uma perda por imparidade, registada na demonstracéo dos resultados
na rubrica de “Outros custos operacionais”. A quantia recuperavel é a mais alta do preco de venda liquido e do
valor de uso. O pre¢o de venda liquido é o montante que se obteria com a alienagdo do activo numa
transaccdo ao alcance de partes conhecedoras e interessadas, independentes entre si, menos custos com a
alienacdo. O valor de uso é o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados que se espera que surjam
do uso continuado do activo e da sua alienagdo no final da sua vida dtil. A quantia recuperavel é estimada
para cada activo, individualmente ou, no caso de ndo ser possivel, para a unidade geradora de caixa a qual o
activo pertence.

As perdas por imparidade relativas a goodwill ndo podem ser revertidas.

Conversao de demonstracdes financeiras de filiais expressas em moeda estrangeira

Os activos e passivos das demonstragdes financeiras de entidades estrangeiras incluidas na consolidagéo sdo
convertidos para Euros utilizando as taxas de cambio a data da demonstracdo da posi¢do financeira e 0s
custos e proveitos bem como os fluxos de caixa sdo convertidos para Euros utilizando a taxa de cAmbio média
verificada no exercicio. A diferenga cambial resultante é registada na rubrica de capitais proprios “Reservas de
conversdo cambial”.

O valor das diferengas de consolidagdo e ajustamentos de justo valor resultantes da aquisicdo de entidades
estrangeiras sdo tratados como activos e passivos dessa entidade e transpostos para Euros de acordo com a
taxa de cambio em vigor no final do exercicio.

Sempre que uma entidade estrangeira é alienada, a diferenca cambial acumulada é reconhecida na
demonstracao dos resultados como um ganho ou perda na alienacao.

A cotacdo utilizada na conversdo para Euros das contas das filiais e empresas associadas estrangeiras
incluidas nas demonstrac@es financeiras anexas foi a seguinte:
Libra esterlina (GBP)

| Cambiofinal || Cambio médio |
31.12.2013 1,1995 1,2031
31.12.2014 1,2839 1,2405

2.3 PRINCIPAIS CRITERIOS VALORIMETRICOS

Os principais critérios valorimétricos utilizados pelo Grupo F. Ramada na preparacdo das suas demonstracdes
financeiras consolidadas, s&o o0s seguintes:

3)

Activos intangiveis

Os activos intangiveis encontram-se registados ao custo de aquisi¢do, deduzido das amortizagdes e das
perdas por imparidade acumuladas. Os activos intangiveis sé sdo reconhecidos se for provavel que deles
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advenham beneficios econémicos futuros para o Grupo, sejam controlaveis pelo Grupo e se possa medir
razoavelmente o seu valor.

As despesas de desenvolvimento para as quais 0 Grupo demonstre capacidade para completar o seu
desenvolvimento e iniciar a sua comercializagéo e/ou uso e relativamente as quais seja provavel que o activo
criado venha a gerar beneficios econémicos futuros, sdo capitalizadas. As despesas de desenvolvimento que
nao cumpram estes critérios sao registadas como custo no periodo em que sao incorridas.

Os custos internos associados a manutengdo e ao desenvolvimento de software séo registados como custos
na demonstracdo dos resultados quando incorridos, excepto na situacdo em que estes custos estejam
directamente associados a projectos para 0s quais seja provavel a geracdo de beneficios econdmicos futuros
para 0 Grupo. Nestas situacdes estes custos sao capitalizados como activos incorpdreos.

As amortizaces sdo calculadas, ap6s o inicio de utilizacdo dos bens, pelo método das quotas constantes em
conformidade com o periodo de vida (til estimado para cada bem (genericamente 3 a 5 anos).

Activos tangiveis

Os activos tangiveis adquiridos até 1 de Janeiro de 2004 (data de transicdo para as Normas Internacionais de
Relato Financeiro tal como adoptadas pela Unido Europeia) e transferidos como consequéncia da cisao (Nota
Introdutéria) encontram-se registados ao seu “deemed cost”, o qual corresponde ao custo de aquisi¢do, ou ao
custo de aquisicdo reavaliado de acordo com 0s principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal até
aquela data, deduzido das amortizaces acumuladas e das perdas por imparidade acumuladas.

Os activos tangiveis adquiridos ap6s aquela data encontram-se registados ao custo de aquisicao, deduzido
das correspondentes amortizacOes e das perdas por imparidade acumuladas.

As amortizacfes sdo calculadas, ap6s os bens estarem em condigOes de serem utilizados, pelo método das
quotas constantes em conformidade com o periodo de vida (til estimado para cada grupo de bens.

As taxas de amortizacéo utilizadas correspondem aos seguintes periodos de vida Util estimada;

Anos
Edificios e outras construcdes 10a50
Equipamento basico 2al5
Equipamento de transporte 2al0
Ferramentas e utensilios 4ald
Equipamento administrativo 2al10
Outras imobilizagdes corporeas 3al0

As despesas de conservacdo e reparagdo que ndo aumentem a vida (til dos activos nem resultem em
benfeitorias ou melhorias significativas nos elementos dos activos tangiveis sdo registadas como custo do
exercicio em que sao incorridas.

Os activos tangiveis em curso representam imobilizado ainda em fase de construcdo, encontrando-se
registados ao custo de aquisicao deduzido de eventuais perdas por imparidade. Estes activos sdo amortizados
a partir do momento em que 0s activos subjacentes estejam concluidos ou prontos para utilizag&o.
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As mais ou menos valias resultantes da venda ou abate de activos tangiveis sdo determinadas como a
diferenga entre o preco de venda e o valor liquido contabilistico na data de alienagdo ou abate, sendo

registadas na demonstracéo dos resultados.

Locacao financeira

Os contratos de locacdo sdo classificados como (i) locagdo financeira se através deles forem transferidos
substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes & posse e (i) como locagdes operacionais se através
deles ndo forem transferidos substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes a posse do activo sob
locagdo.

Os activos tangiveis adquiridos mediante contratos de locagdo financeira bem como as correspondentes
responsabilidades séo contabilizados pelo método financeiro. De acordo com este método, o custo do activo é
registado em activos tangiveis, a correspondente responsabilidade é registada no passivo e os juros incluidos
no valor das rendas e a amortizacdo do activo, calculada conforme descrito na Nota 2.3.h), séo registados
como custos na demonstracdo dos resultados do exercicio a que respeitam.

A classificacdo das locagOes financeiras ou operacionais é realizada em funcdo da substancia dos contratos
em causa e ndo da sua forma.

Nas locacOes consideradas como operacionais, as rendas devidas sdo reconhecidas como custo na
demonstracdo dos resultados numa base linear durante o periodo do contrato de locagéo.

Subsidios governamentais ou de outras entidades publicas

Os subsidios recebidos no ambito de programas de formacéo profissional ou subsidios a exploracdo, sdo
registados na rubrica “Outros proveitos” da demonstracao consolidada dos resultados do exercicio em que séo
obtidos, independentemente da data do seu recebimento.

Os subsidios atribuidos a fundo perdido para financiamento de activos tangiveis sdo registados na
demonstracdo da posicdo financeira como “Outros passivos correntes” e “Outros passivos ndo correntes”
relativamente as parcelas de curto prazo e de médio e longo prazo respectivamente, e reconhecidos na
demonstracao dos resultados proporcionalmente as amortizagdes dos activos tangiveis subsidiados.

Imparidade dos activos, excepto Goodwill

E efectuada uma analise de imparidade dos activos do Grupo a data de cada demonstracdo da posicao
financeira e sempre que seja identificado um evento ou alteracdo nas circunstancias que indiqguem que o
montante pelo qual o activo se encontra registado possa néo ser recuperavel.

Sempre que 0 montante pelo qual o activo se encontra registado € superior a sua quantia recuperavel, é
reconhecida uma perda por imparidade, registada na demonstracdo dos resultados na rubrica “Provisdes e
perdas por imparidade”.

A quantia recuperavel é a mais alta entre o preco de venda liquido e o valor de uso. O preco de venda liquido
é 0 montante que se obteria com a alienagéo do activo, numa transacgéo entre entidades independentes e
conhecedoras, deduzido dos custos directamente atribuiveis a alienagdo. O valor de uso é o valor presente
dos fluxos de caixa futuros estimados que s&o esperados que surjam do uso continuado do activo e da sua
alienacéo no final da sua vida util. A quantia recuperavel é estimada para cada activo, individualmente ou, no
caso de ndo ser possivel, para a unidade geradora de fluxos de caixa a qual o activo pertence.
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A reversdo de perdas por imparidade reconhecidas em exercicios anteriores é registada quando se conclui
que as perdas por imparidade reconhecidas anteriormente ja ndo existem ou diminuiram. Esta andlise é
efectuada sempre que existam indicios que a perda por imparidade anteriormente reconhecida tenha
revertido. A reversdo das perdas por imparidade é reconhecida na demonstragdo dos resultados na rubrica
“ProvisBes e perdas por imparidade”. Esta reversao da perda por imparidade é efectuada até ao limite da
quantia que estaria reconhecida (liquida de amortizacéo ou depreciagdo) caso a perda por imparidade nao se
tivesse registado em exercicios anteriores.

Encargos financeiros com empréstimos obtidos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdo usualmente reconhecidos como custo na
demonstracdo dos resultados do exercicio de acordo com o principio da especializa¢do dos exercicios.

Nos casos em que sdo contratados empréstimos com o fim especifico de financiar activos, os juros
correspondentes sdo capitalizados, fazendo parte do custo do activo. A capitalizacéo destes encargos inicia-se
apds o inicio da prepara¢do das actividades de construco, e cessa quando o activo se encontra pronto para
utilizagdo ou caso o projecto seja SUspenso.

[nventarios

As mercadorias e as matérias-primas, subsidiarias e de consumo sdo valorizadas ao custo médio de
aquisicao, deduzido do valor dos descontos de quantidade concedidos pelos fornecedores, o qual € inferior ao
respectivo valor de mercado.

Os produtos acabados e semiacabados, 0s subprodutos e os produtos e trabalhos em curso séo valorizados
ao custo de produgdo, que inclui o custo das matérias-primas incorporadas, méo-de-obra e gastos gerais de
fabrico, e que € inferior ao valor de mercado.

As empresas do Grupo procederam ao registo das correspondentes perdas por imparidade para reduzir,
quando aplicavel, os inventarios ao seu valor realizavel liquido ou ao preco de mercado.

Provisdes

As provisBes sdo reconhecidas quando, e somente quando, o Grupo (i) tenha uma obrigacdo presente (legal
ou construtiva) resultante de um evento passado, (i) seja provavel que para a resolucdo dessa obrigacdo
ocorra uma saida de recursos e (jii) 0 montante da obrigacdo possa ser razoavelmente estimado. As provisdes
sao revistas na data de cada demonstracdo da posicdo financeira e ajustadas de modo a reflectir a melhor
estimativa a essa data.

As provisdes para custos de reestruturacdo sdo reconhecidas pelo Grupo sempre que exista um plano formal
e detalhado de reestruturagdo e que 0 mesmo tenha sido comunicado as partes envolvidas.

Quando uma provisdo € apurada tendo em consideracdo os fluxos de caixa necessarios para liquidar tal
obrigacdo, a mesma € registada pelo valor actual dos mesmos.

Instrumentos financeiros

O Grupo classifica 0s instrumentos financeiros nas categorias apresentadas e reconciliadas com a
demonstracéo da posicéo financeira consolidada conforme indicado na Nota 6.
i. Investimentos

Os investimentos detidos pelo Grupo séo classificados como segue:
Investimentos detidos até ao vencimento, designados como activos financeiros ndo derivados com
pagamentos fixados ou determinaveis e maturidade fixada, e relativamente aos quais existe a intencéo
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positiva e a capacidade de deter até a maturidade. Estes investimentos séo classificados como Activos
ndo correntes, excepto se 0 seu vencimento for inferior a 12 meses da data da demonstracdo da posi¢do
financeira.

Investimentos registados ao justo valor através de resultados fazem parte de uma carteira de instrumentos
financeiros geridos com o objectivo de obtenc&o de lucros no curto prazo e séo classificados como Activos
correntes. Esta categoria divide-se em duas subcategorias: “Activos financeiros detidos para negociacao”
e “Investimentos mensurados ao justo valor através de resultados’. Os instrumentos derivados sdo
também classificados como detidos para negociacdo, excepto se estiverem afectos a operagfes de
cobertura.

Investimentos disponiveis para venda, designados como todos o0s restantes investimentos que ndo sejam
considerados como detidos até a maturidade ou registados ao justo valor através de resultados, sendo
classificados como Activos ndo correntes, excepto se 0 Conselho de Administracéo tiver a intengéo de
alienar o investimento num periodo inferior a 12 meses da data da demonstracéo da posi¢&o financeira.

Os investimentos séao inicialmente registados pelo seu valor de aquisi¢do, que € o justo valor do preco
pago, sendo que no caso dos investimentos detidos até a maturidade e investimentos disponiveis para
venda séo incluidas no valor do activo as despesas de transacgdo.

Apds o reconhecimento inicial, 0s investimentos mensurados a justo valor através de resultados e os
investimentos disponiveis para venda sdo reavaliados pelos seus justos valores por referéncia ao seu
valor de mercado a data da demonstracdo da posi¢ao financeira, sem qualquer deducao relativa a custos
de transacgdo que possam vir a ocorrer até a sua venda. Os investimentos em instrumentos de capital
proprio que nao sejam cotados e para 0s quais nao seja possivel estimar com fiabilidade o seu justo valor,
sdo mantidos ao custo de aquisicdo deduzido de eventuais perdas por imparidade. Os investimentos
detidos até a maturidade sdo mensurados pelo custo amortizado usando o método da taxa de juro
efectiva.

Os ganhos ou perdas provenientes de uma alteragdo no justo valor dos investimentos disponiveis para
venda sdo registados no capital proprio, na rubrica “Reservas de cobertura” incluida na rubrica “Outras
Reservas” até o investimento ser vendido ou recebido ou até que o justo valor do investimento se situe
abaixo do seu custo de aquisi¢do e que tal corresponda a uma perda por imparidade, momento em que a
perda acumulada é transferida para a demonstracéo dos resultados.

Todas as compras e vendas destes investimentos sdo reconhecidas a data da assinatura dos respectivos
contratos de compra e venda, independentemente da sua data de liquidacéo financeira.

Dividas de terceiros

As dividas de terceiros, que ndo vencem juros, sdo registadas pelo seu valor nominal deduzido de
eventuais perdas por imparidade para que as mesmas reflictam o seu valor presente realizavel liquido.

As perdas por imparidade sdo registadas em sequéncia de eventos ocorridos que indiquem,
objectivamente e de forma quantificavel, que a totalidade ou parte do saldo em divida ndo seré recebido.
Para tal, cada empresa do Grupo tem em consideracdo informacdo de mercado que demonstre que 0
terceiro estd em incumprimento das suas responsabilidades bem como informacao histérica dos saldos
vencidos e ndo recebidos.

As perdas por imparidade reconhecidas correspondem a diferenga entre o montante escriturado do saldo a
receber e respectivo valor actual dos fluxos de caixa futuros estimados, descontados a taxa de juro
efectiva inicial que, nos casos em que se perspective um recebimento num prazo inferior a um ano, é
considerada nula por se considerar imaterial o efeito do desconto.

Empréstimos
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Os empréstimos sdo registados no passivo pelo seu valor nominal deduzido dos custos de transacgéo que
sejam directamente atribuiveis a emissdo desses passivos. Os encargos financeiros sdo calculados de
acordo com a taxa de juro efectiva e contahilizados na demonstragdo dos resultados do periodo de acordo
com o principio da especializagdo dos exercicios. A parcela do juro efectivo relativa a comissées com a
emissao de empréstimos €é adicionada ao valor contabilistico dos empréstimos caso nédo sejam liquidados
durante o exercicio.

Sempre que existe direito legal ou contratual de compensar ou liquidar simultaneamente activos e
passivos e o Conselho de Administracdo pretenda efectuar tal compensagao ou liquidacdo simulténea, 0s
mesmos sdo compensados, e apresentados na demonstracéo da posicéo financeira pelo seu montante
liquido.

Contas a pagar e outras dividas a terceiros

As contas a pagar, que ndo vencem juros, sao registadas pelo seu valor nominal, que é substancialmente
equivalente ao seu justo valor.

Instrumentos derivados

O Grupo podera utilizar instrumentos derivados na gestdo dos seus riscos financeiros como forma de
garantir a cobertura desses riscos, ndo sendo utilizados instrumentos derivados com o objectivo de
especulacao.

Os critérios utilizados pelo Grupo para classificar os instrumentos derivados como instrumentos de
cobertura de fluxos de caixa sdo 0s seguintes:

. espera-se que a cobertura seja altamente eficaz ao conseguir a compensacao de
alteraces nos fluxos de caixa atribuiveis ao risco coberto;

. a eficacia da cobertura pode ser fiavelmente mensurada;

. existe adequada documentagdo sobre a transaccdo a ser coberta no inicio da
cobertura;

o a transacgao objecto de cobertura € altamente provavel.

Os instrumentos de cobertura de taxa de juro e de cambio séo registados pelo seu justo valor. As
alteragdes de justo valor destes instrumentos sdo reconhecidas directamente nos capitais proprios na
rubrica “Reservas de cobertura” na parte em que essa cobertura se revele eficaz, sendo transferidas para
a demonstracdo dos resultados no mesmo periodo em que o instrumento objecto de cobertura afecta
resultados.

Caso os instrumentos derivados ndo se enquadrem nos requisitos acima indicados para classificagéo
como instrumentos de cobertura, apesar de inicialmente contratados para esse fim, as variagdes no seu
justo valor sdo reconhecidas directamente na demonstracdo dos resultados.

A contabilizacdo de cobertura de instrumentos derivados é descontinuada quando o instrumento se vence
ou é vendido. Nas situagcdes em que o instrumento derivado deixe de ser qualificado como instrumento de
cobertura, as diferencas de justo valor acumuladas até entdo, que se encontram registadas em capital
préprio na rubrica “Reservas de cobertura”, séo transferidas para resultados do periodo, ou adicionadas ao
valor contabilistico do activo a que as transaccdes objecto de cobertura deram origem, e as reavaliagdes
subsequentes sdo registadas directamente nas rubricas da demonstracao dos resultados.
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Quando existam derivados embutidos em outros instrumentos financeiros ou outros contratos, 0S mesmos
sdo tratados como derivados separados nas situagBes em que 0s riscos e caracteristicas ndo estejam
intimamente relacionados com os contratos de acolhimento e nas situa¢des em que 0s contratos nédo
sejam apresentados pelo seu justo valor com os ganhos ou perdas ndo realizadas registadas na
demonstragdo dos resultados.

Passivos financeiros e instrumentos de capital proprio

Os passivos financeiros e os instrumentos de capital proprio sdo classificados de acordo com a substancia
contratual da transaccdo. Sdo considerados instrumentos de capital proprio os que evidenciam um
interesse residual nos activos do Grupo apos deducdo dos passivos, sendo registados pelo valor recebido,
liquido dos custos suportados com a sua emissao.

Accdes proprias

As accdes proprias sdo contabilizadas pelo seu valor de aquisicdo como um abatimento ao capital proprio.
Os ganhos e perdas inerentes & alienacéo das ac¢des proprias séo registadas em “Outras reservas”, nao
afectando o resultado do exercicio.

Letras descontadas e contas a receber cedidas em “factoring”

O Grupo desreconhece activos financeiros das suas demonstracBes financeiras, unicamente quando o
direito contratual aos fluxos de caixa inerentes a tais activos ja tiver expirado, ou quando o Grupo transfere
substancialmente todos os riscos e beneficios inerentes a posse de tais activos para uma terceira
entidade. Se o Grupo retiver substancialmente os riscos e beneficios inerentes a posse de tais activos,
continua a reconhecer nas suas demonstraces financeiras 0s mesmos, registando no passivo na rubrica
de “Empréstimos” a contrapartida monetaria pelos activos cedidos.

Consequentemente, os saldos de clientes titulados por letras descontadas e ndo vencidas e as contas a
receber cedidas em factoring sem recurso a data de cada demonstracdo da posicdo financeira sdo
reconhecidas nas demonstragdes financeiras do Grupo até ao momento do seu recebimento.

Caixa e equivalentes de caixa

Os montantes incluidos na rubrica da demonstragéo da posicéo financeira “Caixa e equivalentes de caixa”
correspondem aos valores de caixa, depdsitos bancarios, depositos a prazo e outras aplicagbes de
tesouraria, venciveis a menos de trés meses, e que possam ser imediatamente mobilizaveis sem risco
significativo de alteracéo de valor.

Ao nivel da demonstragdo dos fluxos de caixa, a rubrica “Caixa e equivalentes de caixa” compreende
também os descobertos bancarios incluidos na rubrica do passivo corrente “Empréstimos bancérios”.

Activos e passivos contingentes

Os activos contingentes sdo possiveis activos que surgem de acontecimentos passados e cuja existéncia
somente sera confirmada pela ocorréncia, ou ndo, de um ou mais eventos futuros incertos ndo totalmente sob
o controlo da Empresa.

Os activos contingentes ndo sao reconhecidos nas demonstragdes financeiras da Empresa mas unicamente
objecto de divulgacdo quando é provavel a existéncia de um beneficio econdmico futuro.

Os passivos contingentes sdo definidos pela Empresa como (i) obrigacBes possiveis que surjam de
acontecimentos passados e cuja existéncia somente sera confirmada pela ocorréncia, ou ndo, de um ou mais
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acontecimentos futuros incertos ndo totalmente sob o controlo da Empresa ou (i) obrigacBes presentes que
surjam de acontecimentos passados mas que nao sdo reconhecidas porque néo é provavel que um exfluxo de
recursos que incorpore beneficios econémicos seja necessario para liquidar a obrigacdo ou a quantia da
obrigacéo ndo pode ser mensurada com suficiente fiabilidade.

Os passivos contingentes ndo sao reconhecidos nas demonstraces financeiras do Grupo, sendo 0s mesmos
objecto de divulgacéo, a menos que a possibilidade de uma saida de fundos afectando beneficios econémicos
futuros seja remota, caso este em que ndo séo sequer objecto de divulgacao.

Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento do exercicio é calculado com base nos resultados tributaveis das empresas
incluidas na consolidacéo e considera a tributag&o diferida.

O imposto corrente sobre o rendimento é calculado com base nos resultados tributaveis das empresas
incluidas na consolidacéo de acordo com as regras fiscais em vigor, considerando a taxa anual efectiva de
imposto estimada e de acordo com as regras fiscais em vigor no local e sede de cada empresa.

Os impostos diferidos sdo calculados com base no método da responsabilidade de balango e reflectem as
diferencas temporarias entre 0 montante dos activos e passivos para efeitos de reporte contabilistico e os
respectivos montantes para efeitos de tributagdo. Os impostos diferidos activos e passivos sdo calculados e
anualmente avaliados utilizando as taxas de tributacdo em vigor ou anunciadas para estarem em vigor a data
expectavel da reversdo das diferencas temporérias.

Os activos por impostos diferidos sédo reconhecidos unicamente quando existem expectativas razoaveis de
lucros fiscais futuros suficientes para a sua utilizacdo, ou nas situacbes em que existam diferencas
temporarias tributaveis que compensem as diferencas temporarias dedutiveis no periodo da sua reversdo. No
final de cada periodo é efectuada uma revisdo desses impostos diferidos, sendo 0os mesmos reduzidos sempre
que deixe de ser provavel a sua utilizagdo futura.

Os impostos diferidos séo registados como custo ou proveito do exercicio, excepto se resultarem de valores
registados directamente em capital proprio, situacéo em que o imposto diferido é também registado na mesma

rubrica.

Rédito e especializacdo dos exercicios

O rédito proveniente da venda de bens apenas é reconhecido na demonstracéo dos resultados quando (i) sdo
transferidos para o comprador os riscos e vantagens significativos da propriedade dos bens, (i) ndo seja
mantido um envolvimento continuado de gestdo com grau geralmente associado com a posse ou 0 controlo
efectivo dos bens vendidos, (i) a quantia do rédito possa ser fiavelmente mensurada, (iv) seja provavel que 0s
beneficios econdmicos associados com as transaccdes fluam para o Grupo e (v) 0s custos incorridos ou a
serem incorridos referentes & transaccdo possam ser fiavelmente mensurados. As vendas séo reconhecidas
liquidas de impostos, descontos e outros custos inerentes a sua concretizaco, pelo justo valor do montante
recebido ou a receber.

Os proveitos decorrentes da actividade de sistemas de armazenagem, e embora se tratem de obras de curto
prazo (regra geral ndo excedem 6 meses) sdo reconhecidas pelo método da percentagem de acabamento,
segundo o qual o rédito é reconhecido com base na percentagem de acabamento da transacgao, desde que
todas as seguintes condicbes sejam satisfeitas:

e 0 montante do rédito pode ser mensurado com fiabilidade;

e ¢ provavel que beneficios econdmicos futuros associados a transaccéo fluam para a Empresa;
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e 0s custos incorridos ou a incorrer com a transac¢do podem ser mensurados com fiabilidade;
e afase de acabamento da transacgdo/servico pode ser mensurada com fiabilidade.

Os dividendos sdo reconhecidos como proveitos na demonstracdo dos resultados do exercicio em que é
decidida a sua atribuico.

As restantes receitas e despesas sdo registadas de acordo com o principio da especializacdo de exercicios
pelo qual estas sdo reconhecidas a medida em que sdo geradas, independentemente do momento em que
sao recebidas ou pagas. As diferencas entre os montantes recebidos e pagos e as correspondentes receitas e
despesas geradas sdo registadas nas rubricas de acréscimos e diferimentos incluidas nas rubricas “Outros
activos correntes” e “Outros passivos correntes”.

Os custos e proveitos cujo valor real ndo seja conhecido sdo estimados com base na melhor avaliagcdo dos
Conselhos de Administracdo das empresas do Grupo.

Propriedades de investimento

As propriedades de investimento, correspondentes a activos detidos com a finalidade de obtenc&o de rendas
ou apreciagdo de capital, sdo mensuradas ao seu valor de custo, incluindo custos de transac¢do. As
propriedades de investimento detidas em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 sdo constituidas por terrenos
detidos com o objectivo da obtencéo de rendas, ndo sendo detidos para fins administrativos ou para venda no
decurso da actividade corrente dos negdcios do Grupo.

Activos ndo correntes detidos para venda

Os activos ndo correntes séo classificados como detidos para venda se for intengdo da Empresa recuperar o
seu valor contabilistico através da venda, e ndo através do seu uso. Considera-se que esta condicdo se
encontra cumprida unicamente quando a venda do activo seja altamente provavel e o activo esteja disponivel
para venda imediata no seu estado actual. A Administracdo devera estar empenhada na venda do activo,
devendo a mesma ocorrer e ser reconhecida num prazo inferior a 12 meses da data da demonstracéo da
posicao financeira.

Os activos ndo correntes detidos para venda sdo mensurados ao valor mais baixo entre o valor contabilistico e
0 justo valor deduzido de custos de venda.

Saldos e transaccdes expressos em moeda estrangeira

Todos os activos e passivos expressos em moeda estrangeira foram convertidos para Euros utilizando as
taxas de cAmbio oficiais vigentes a data da demonstrac&o da posic¢do financeira.

As diferencas de cambio, favoraveis e desfavoraveis, originadas pelas diferencas entre as taxas de cambio em
vigor na data das transaccbes e as vigentes na data das cobrangas, dos pagamentos ou a data da
demonstracdo da posi¢ao financeira sdo registadas como proveitos e custos na demonstracdo consolidada
dos resultados do exercicio, excepto as relativas a valores ndo monetarios cuja variagéo de justo valor seja
registada directamente em capital préprio.

Eventos subsequentes
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Os eventos ocorridos apés a data da demonstragdo da posicdo financeira que proporcionem provas ou
informag0es adicionais sobre condicBes que existiam a data da demonstracdo da posicdo financeira
(“adjusting events”) séo reflectidos nas demonstracdes financeiras do Grupo. Os eventos ap6s a data da
demonstracdo da posicdo financeira que sejam indicativos de condicbes que surgiram apés a data da
demonstracdo da posicdo financeira (“non adjusting events”), quando materiais, sdo divulgados no anexo as
demonstracdes financeiras.

Informacdo por segmentos

Em cada exercicio, sdo identificados os segmentos relataveis aplicaveis ao Grupo mais adequados tendo em
consideracdo as actividades desenvolvidas.
A informacdo relativa ao rédito ao nivel dos segmentos de negécio identificados é incluida na Nota 29.

Demonstracao dos fluxos de caixa

A demonstracdo consolidada dos fluxos de caixa é preparada de acordo com a IAS 7, através do método
directo. O Grupo classifica na rubrica “Caixa e seus equivalentes” 0s investimentos com vencimento a menos
de trés meses e para 0s quais o risco de alteragdo de valor € insignificante.

A demonstrag&o dos fluxos de caixa encontra-se classificada em actividades operacionais, de financiamento e
de investimento. As actividades operacionais englobam os recebimentos de clientes, pagamentos a
fornecedores, pagamentos a pessoal e outros relacionados com a actividade operacional. Os fluxos de caixa
abrangidos nas actividades de investimento incluem, nomeadamente, aquisicBes e aliena¢Bes de
investimentos em empresas participadas e recebimentos e pagamentos decorrentes da compra e da venda de
activos imobilizados.

Os fluxos de caixa abrangidos nas actividades de financiamento incluem, designadamente, os pagamentos e
recebimentos referentes a empréstimos obtidos, contratos de locacéo financeira, e pagamento de dividendos.

Julgamentos e estimativas

Na preparacdo das demonstra¢des financeiras consolidadas, o Conselho de Administracdo do Grupo baseou-
se no melhor conhecimento e na experiéncia de eventos passados e/ou correntes considerando determinados
pressupostos relativos a eventos futuros.

As estimativas contabilisticas mais significativas reflectidas nas demonstracdes financeiras consolidadas dos
exercicios findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 incluem:

e Justo valor e vidas Uteis dos activos tangiveis e intangiveis;

e Registo de provisfes e perdas por imparidade;

e Apuramento do justo valor dos instrumentos financeiros.

As estimativas e pressupostos subjacentes foram determinados com base na melhor informagéo disponivel a
data da preparacdo das demonstracdes financeiras consolidadas. No entanto, poderdo ocorrer situacdes em
periodos subsequentes que, ndo sendo previsiveis a data, ndo foram consideradas nessas estimativas.
Alteragfes a estas estimativas que ocorram posteriormente a data de aprovacdo das demonstracdes
financeiras consolidadas serdo corrigidas em resultados de forma prospectiva, conforme disposto pelo I1AS 8 —
Politicas Contabilisticas, Alteragdes nas Estimativas Contabilisticas e Erros. Por este motivo, e dado o grau de
incerteza associado, os resultados reais das transaccdes em questdo poderdo diferir das correspondentes
estimativas.
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GESTAOQ DE RISCO FINANCEIRO

O Grupo F. Ramada encontra-se exposto essencialmente ao (i) risco de mercado, (ii) risco de crédito e (iii) risco de
liquidez. O principal objectivo da gestéo de risco do Conselho de Administracdo é reduzir estes riscos até um nivel
considerado aceitavel para o desenvolvimento das actividades do Grupo.

As linhas orientadoras da politica de gestéo de risco séo definidas pelo Conselho de Administragdo da F. Ramada, o
qual determina quais os limites de risco aceitaveis. A materializagdo operacional da politica de gestdo de risco é
levada a cabo pela Administrac&o e pelas Direc¢bes de cada uma das empresas participadas.

Os principais riscos aos quais o0 Grupo F. Ramada se encontra exposto sdo 0s seguintes:
a) Risco de mercado

Revestem-se de particular importancia no ambito da gestdo de risco de mercado o risco de taxa de juro, 0
risco de taxa de cambio e o risco de variabilidade nos pre¢os de commodities.

Risco de taxa de juro

O risco de taxa de juro é essencialmente resultante do endividamento do Grupo indexado a taxas
variaveis (na sua maioria indexada a Euribor), que pode expor o custo da divida a um risco de
volatilidade.

O Conselho de Administracdo do Grupo F. Ramada aprova os termos e condi¢Bes dos
financiamentos considerados materiais para a Empresa, analisando para tal a estrutura da divida, os
riscos inerentes e as diferentes opgdes existentes no mercado, nomeadamente quanto ao tipo de
taxa de juro (fixo/variavel).

Andlise de sensibilidade a variacdes de taxa de juro

A andlise de sensibilidade abaixo foi calculada com base na exposi¢do a taxa de juro existente a
data da demonstracédo da posicdo financeira. Para esta analise foi tido como pressuposto base que a
estrutura de financiamento (activos e passivos remunerados) se mantém estavel ao longo do ano e
semelhante a apresentada em 31 de Dezembro de 2014.

Deste modo, nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, a sensibilidade do Grupo a
alteracdes no indexante da taxa de juro de um incremento / reducéo em 100 pontos base, medida
como a variagao nos resultados financeiros, pode ser analisada como segue:

| 2014 I 2013 |
Juros suportados (Nota 25) 2.346.776 2.802.899
Variagdo positiva de 100 pontos base na taxa de juro aplicada a
totalidade do endividamento 614.000 (690.000)
Variagdo negativa de 100 pontos base na taxa de juro aplicada a
totalidade do endividamento (614.000) 690.000

No entanto, esta analise de sensibilidade pode néo ser representativa do risco inerente a flutuacdo
da taxa de juro uma vez que a exposicao liquida ao endividamento no final do exercicio podera nao
ser consentanea com a verificada ao longo do mesmo.

Risco de taxa de cAmbio
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O Grupo esta exposto ao risco de taxa de cAmbio essencialmente nas transacgdes de aquisicdo de
existéncias a entidades ndo residentes denominadas em moeda diferente do Euro. Dado o reduzido
periodo de pagamento a fornecedores, a exposi¢ao ao risco de taxa de cambio por esta vertente é
reduzida. No entanto, nas situagdes em que o Conselho de Administracéo considera que eventuais
transaccfes com entidades ndo residentes e fixadas em moeda diferente do Euro possam ser de
uma magnitude tal que a variagdo de taxa de cAmbio possa ter um impacto relevante sobre a sua
performance, o Grupo procura efectuar uma cobertura da sua exposi¢éo a variabilidade da taxa de
cambio através da contratagéo de instrumentos financeiros derivados.

Adicionalmente, o Grupo possui ainda uma participacdo financeira em subsididria cuja moeda
funcional é diferente de Euro (Storax Racking Systems, cuja moeda funcional é a Libra Esterlina).

Os activos e passivos denominados em Libras Esterlinas sdo como segue:

| 31.12.2014 || 31.12.2013 |
Activos 6.878.719 4.135.244
Passivos (2.543.377) (868.934)
4.335.342 3.266.310

O Conselho de Administragdo do Grupo entende que eventuais altera¢des da taxa de cAmbio ndo
terdo um efeito significativo sobre as demonstragdes financeiras consolidadas.

ii.  Risco de variabilidade nos precos de commodities

Desenvolvendo a sua actividade num sector que transacciona commodities (a¢o), o Grupo encontra-
se particularmente exposto a variagbes de pre¢o, com 0s correspondentes impactos nos seus
resultados. Deste modo, sempre que considerado necessario para atenuar a volatilidade dos seus
resultados, o Grupo podera procurar efectuar uma cobertura da sua exposi¢ao a variabilidade dos
precos através da contratacdo de instrumentos financeiros derivados. Por outro lado, do ponto de
vista comercial, as flutuagbes sentidas ao nivel do pre¢o do ago, sdo sempre que possivel
repercutidas nos clientes do Grupo.

Risco de crédito

A exposicdo do Grupo ao risco de crédito esti maioritariamente associada as contas a receber decorrentes
da sua actividade comercial. O risco de crédito refere-se ao risco da contraparte incumprir com as suas
obriga¢Bes contratuais, tal resultando numa perda para o Grupo.

O risco de crédito é gerido através de uma andlise continuada do rating de crédito de cada um dos clientes,
antecipadamente & sua aceitaco, e subsidiariamente, através da adequagdo dos prazos concedidos para
pagamento. A avaliacdo do risco de crédito é efectuada numa base regular, tendo em consideracdo as
condicBes correntes de conjuntura econoémica e a situacéo especifica do crédito de cada um dos clientes,
sendo adoptados procedimentos correctivos sempre que tal se julgue conveniente.

Adicionalmente, e para fazer face a eventuais perdas ndo mitigadas pela andlise efectuada previamente a

aceitacdo de clientes, o Grupo tem contratados seguros de crédito que lhe possibilitam ser ressarcido de
eventuais incobrabilidades em contas a receber de clientes resultantes da actividade comercial.
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O Grupo nado possui risco de crédito significativo concentrado em nenhum cliente ou grupo de clientes em
particular ou com caracteristicas semelhantes, na medida em que as contas a receber estao repartidas por
um elevado nimero de clientes, diferentes areas de negécio e areas geograficas.

Os ajustamentos para contas a receber séo calculados tendo em consideracéo (i) o perfil de risco do cliente,
(i) o prazo médio de recebimento, e (iii) as condi¢cbes financeiras do cliente. O movimento destes
ajustamentos nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 encontra-se divulgado na Nota 23.

c) Risco de liquidez

O objectivo da politica de gestao de risco de liquidez é garantir que o Grupo tem capacidade para liquidar ou
cumprir as suas responsabilidades e prosseguir as estratégias delineadas, cumprindo todos o0s
compromissos assumidos com terceiros no prazo estipulado.

O Grupo define como politica activa (i) manter um nivel suficiente de recursos livres e imediatamente
disponiveis para fazer face aos pagamentos correntes e no seu vencimento, (ii) limitar a probabilidade de
incumprimento no reembolso de todas as suas aplicacbes e empréstimos negociando a amplitude das
clausulas contratuais e (jii) minimizar o custo de oportunidade de detencéo de liquidez excedentaria no curto
prazo.

O Grupo procura ainda compatibilizar os prazos de vencimento de activos e passivos, através de uma gestdo
agilizada das suas maturidades.

3. ALTERACOES DE POLITICAS CONTABILISTICAS E CORRECCAO DE ERROS

Né&o ocorreram durante o exercicio alteracdes de politicas contabilisticas nem erros materiais relativos a perfodos
anteriores.
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EMPRESAS FILIAIS INCLUIDAS NA CONSOLIDACAQ, INVESTIMENTOS EM ASSOCIADAS E INVESTIMENTOS
DISPONIVEIS PARA VENDA

As empresas incluidas na consolidacdo pelo método integral, respectivas sedes, propor¢do do capital detido e
actividade desenvolvida em 31 de Dezembro de 2014 sdo as seguintes:

Denominag&o social Sede Percentagfem efe~cnva de Actividade
participagéo

Empresa mée:
F. Ramada Investimentos, SGPS, S.A. Porto Sociedade gestora de participacdes sociais
Grupo F. Ramada
Ramada Acos, S.A. Ovar 100% Comercializacdo de ago
Universal Afir, S.A. Ovar 100% Comercializacdo de ago
Ramada Storage Solutions, S.A. Ovar 100% Producéo e comercializacéo de sistemas de armazenagem
F. Ramada II, Imobiliaria, S.A. Ovar 100% Imobiliaria
F. Ramada, Servicos de Gestdo, Lda. Ovar 100% Servicos de administragéo e gestdo
Storax, S.A. Paris, Franga 100% Comercializacdo de sistemas de armazenagem
Storax Limited Bromsgrove, Reino Unido 100% Comercializaco de sistemas de armazenagem
Storax Benelux, S.A. Bélgica 100% Comercializac&o de sistemas de armazenagem
Storax Espafia S.L. Espanha 60% Comercializacdo de sistemas de armazenagem

Estas filiais foram incluidas na consolidagéo do Grupo F. Ramada pelo método de consolidacdo integral, conforme
indicado na Nota 2.2.a).

Investimentos em associadas

Em 31 de Dezembro de 2014, a rubrica “Investimentos em associadas” inclui, essencialmente, a participacéo detida
pela F. Ramada Investimentos, SGPS, S.A. no capital da sociedade Base Holding SGPS, S.A., entidade sedeada no
Porto que encabeca um grupo de empresas que desenvolvem a sua actividade na area da saude, nomeadamente
ao nivel de meios complementares de diagnéstico e tratamento.

Durante o exercicio de 2014 o Grupo adquiriu 1,95% do capital daquela entidade passando a deter uma participacéo
de 34,9% (32,9% em 31 de Dezembro de 2013) no capital social da mesma. A aplicacdo do método da equivaléncia
patrimonial relativamente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014, foi efectuada com base em
demonstracdes financeiras consolidadas provisérias e ndo auditadas da Base Holding SGPS, S.A., tendo o impacto
no resultado liquido do exercicio sido registado na rubrica de outros proveitos (Notas 2.2 b) e 27) no montante de
aproximadamente 365.000 Euros. E conviccdo do Conselho de Administracdo que ndo surgirdo diferencas
materialmente relevantes entre as demonstracdes financeiras utilizadas para efeitos da aplicacdo do referido
método e as demonstra¢des financeiras consolidadas finais daguela associada.

Os principais indicadores financeiros desta associada a 31 de Dezembro de 2013 e 2012, tltimas demonstracdes
financeiras consolidadas auditadas disponiveis, sdo como segue:

| 31deDezembrode 2012 || 31 de Dezembro de 2013 || Valor de balanco
) ) ’ - Resultado ) L Resultado
Firma % detida Capital proprio L Capital préprio . 31/12/2013 31/12/2014
exercicio exercicio
Base Holding, SGPS, SA 34,90% 36.375.171  1.239.846 36.968.101  2.608.730 11.500.000  12.196.970
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Investimentos disponiveis para venda

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, o valor dos “Investimentos disponiveis para venda” e correspondentes perdas
por imparidade podem ser detalhados como segue:

| 31.12.2014 || 31.12.2013 |

Valor bruto 6.318.095 5.886.424
Perdas por imparidade acumuladas (Nota 23) (3.708.595)  (3.276.924)

2.609.500 2.609.500

Em 31 de Dezembro de 2014 os movimentos ocorridos na rubrica de “Investimentos disponiveis para venda” podem
ser detalhados como segue:

| 31.12.2014 || Aumentos || 31.12.2014 |

Investimentos 514.652 16.355 531.007
Suprimentos 5.371.772 415316 5.787.088
Perdas por imparidade (Nota 23) (3.276.924) (431.671)  (3.708.595)

2.609.500 - 2.609.500

Em 31 de Dezembro de 2014, a rubrica “Investimentos disponiveis para venda” inclui, basicamente, uma
participacdo de 15,48% (12,23% em 31 de Dezembro de 2013) no capital da sociedade da CEV — Consumo em
Verde, Biotecnologia das Plantas, S.A., e uma participacdo de 4% na Sociedade Converde Unipessoal, Lda.,
acrescidas de suprimentos concedidos.

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 estdo constituidas perdas por imparidade para os investimentos e para 0s
suprimentos nos montantes de 3.708.595 Euros e 3.276.924 Euros, respectivamente (Nota 23).

As participacdes financeiras incluidas na rubrica “Investimentos disponiveis para venda” encontram-se registadas ao
custo de aquisicéo, deduzido das respectivas perdas por imparidade.

. ALTERACOES OCORRIDAS NO PERIMETRO DE CONSOLIDACAQ

Durante o exercicio de 2014 foi constituida a participada Storax Espafia S.L., empresa detida em 60% pelo Grupo.
Os activos e passivos & data da entrada que corresponde a data da constituicdo da empresa (4 de Agosto de 2014)
eram como segue:

Caixa e depdsitos bancarios 100.000
Passivos -
Activos liquidos 100.000
Percentagem efectiva 60%
Valor de aquisicdo 60.000

Diferencial apurado
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CLASSES DE INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Os instrumentos financeiros, classificados de acordo com as politicas descritas na Nota 2.3.i), foram classificados
como segue:

Activos financeiros

Empréstimos e Disponiveis Actves néo
Nota Sub-total abrangidos pelo Total
31 de Dezembro de 2014 contas a receber para venda g1dos pf

IFRS 7

Activos ndo correntes
Investimentos disponiveis para venda 4 - 2.609.500 2.609.500 - 2.609.500
- 2.609.500 2.609.500 - 2.609.500

Activos correntes
Clientes 13 32.678.630 - 32.678.630 - 32.678.630
Estado e outros entes publicos 14 - - - 635.870 635.870
Outras dividas de terceiros 15 471.355 - 471.355 - 471.355
Outros activos correntes - - - 235.691 235.691
Caixa e equivalentes de caixa 16 16.366.816 - 16.366.816 - 16.366.816
49.516.801 - 49.516.801 871.561  50.388.362
49.516.801 2.609.500  52.126.301 871.561  52.997.862
Activos ndo

Empréstimos e Disponiveis )
Nota Sub-total abrangidos pelo Total
31 de Dezembro de 2013 contas a receber para venda gidos p

IFRS 7

Activos ndo correntes
Investimentos disponiveis para venda 4 - 2.609.500 2.609.500 2.609.500
- 2.609.500 2.609.500 - 2.609.500

Activos correntes

Clientes 13 33.498.406 - 33.498.406 33.498.406
Estado e outros entes publicos 14 - - - 723.414 723.414
Outras dividas de terceiros 15 396.070 - 396.070 - 396.070
Outros activos correntes - - - 248.317 248.317
Caixa e equivalentes de caixa 16 11.662.934 - 11.662.934 - 11.662.934
45.557.410 - 45557410 971.731  46.529.141
45.,557.410 2.609.500  48.166.910 971.731  49.138.641
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Passivos financeiros

31 de Dezembro de 2014

Passivos ndo correntes
Empréstimos bancéarios

Passivos correntes
Empréstimos bancarios
Outros empréstimos
Fornecedores
Estado e outros entes publicos
Outras dividas a terceiros
Outros passivos correntes

31 de Dezembro de 2013

Passivos néo correntes
Empréstimos bancérios

Passivos correntes
Empréstimos bancarios
Outros empréstimos
Fornecedores
Estado e outros entes publicos
Outras dividas a terceiros
Outros passivos correntes

Relatério e Contas 2014
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Outros passivos Passivos o
Nota pas Sub-total abrangidos pelo Total
financeiros
IFRS 7
19 43.530.732 43.530.732 43.530.732
43.530.732  43.530.732 43.530.732
19 3.485.753 3.485.753 3.485.753
19 32.409.418  32.409.418 32.409.418
20 16.664.663 16.664.663 - 16.664.663
14 - - 4.092.389 4.092.389
21 1.121.189 1.121.189 - 1.121.189
22 - - 19.171.764 19.171.764
53.681.023  53.681.023 23.264.153 76.945.176
97.211.755  97.211.755 23.264.153 120.475.908
Outros passivos Passivos o
Nota pas Sub-total abrangidos pelo Total
financeiros
IFRS 7
19 47.110.488  47.110.488 47.110.488
47.110.488  47.110.488 47.110.488
19 4.292.109 4.292.109 4.292.109
19 30.673.239  30.673.239 30.673.239
20 14.554.674 14.554.674 - 14.554.674
14 - - 3.469.203 3.469.203
21 1.150.702 1.150.702 - 1.150.702
22 - - 14.044.120 14.044.120
50.670.724  50.670.724 17.513.323 68.184.047
97.781.212  97.781.212 17.513.323 115.294.535
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PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

As propriedades de investimento detidas pelo Grupo F. Ramada correspondem a terrenos arrendados a terceiros
(Grupo Altri — Nota 26) em regime de locacéo operacional, através de contratos celebrados em 2007 e 2008 com
uma duracdo média de 20 anos com a possibilidade de se estenderem por um periodo adicional opcional de 10
anos no caso da verificagdo de determinados eventos, encontrando-se a ser utilizado 0 método do custo como
método de valorizagdo. O movimento ocorrido nesta rubrica nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2014 e
2013 é como segue:

| 31.12.2014 || 31.12.2013 |

Saldo inicial 85.937.120  86.103.423
Aquisicdes 39.955 153.197
Outros - (319.500)
Saldo final 85.977.075  85.937.120

Os terrenos encontram-se arrendados, tendo, durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014, gerado
receitas no montante de, aproximadamente, 6.280.000 Euros (aproximadamente, 6.100.000 Euros em 2013)
registados na rubrica de prestacdo de servicos.

Dadas as caracteristicas dos terrenos (terrenos arrendados a terceiros para exploracéo florestal), ndo ocorrem de
uma forma frequente transaccbes de mercado comparaveis deste tipo de activos. Neste sentido, o Conselho de
Administragdo entende que ndo é possivel estimar com fiabilidade o justo valor destes terrenos, facto pelo qual
optou pelo seu registo ao custo de aquisicdo. No entanto, é convicgdo do Conselho de Administracdo que face ao
valor das rendas cobradas anualmente, o valor de mercado destes activos ndo sera significativamente diferente do
seu valor contabilistico.

Parte destes terrenos (no montante de, aproximadamente, 70 milhdes de Euros) estdo dados como garantia real de
alguns dos empréstimos obtidos.
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ACTIVOS TANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, o movimento ocorrido no valor dos activos
tangfveis, bem como nas respectivas amortizaces e perdas por imparidade acumuladas, foi 0 seguinte:

2014
Activo Bruto
Terrenos e . . . N Outros Activos
Edificios e outras Equipamento Equipamento de Ferramentas e Equipamento R . .
recursos . L " o activos | tangiveis em Totais
. construgdes bésico fransporte utensilios administrativo .
naturais tangiveis curso
Saldo inicial 1.217.756 13.218.813 25.962.438 2.410.863 560.601 3.570.775  198.661 1.494 47.141.401
Efeito de variagdo da taxa de cambio - 4.828 12.178 - - 8.235 - - 25.241
Aumentos - - 947.877 115.289 12.177 156.279 38.528 6.750 1.276.900
Alienagdes . - (291.003) (94.747) - - - - (385.750)
Transferéncias e Abates - - - - - (5.583) - (1.494) (7.077)
Saldo final 1.217.756 13.223.641 26.631.490 2.431.405 572.778 3.729.706  237.189 6.750 48.050.715
Amortizages e perdas por imparidade acumuladas
Terrenos e . . . . Outros Activos
Edificios e outras Equipamento Equipamento de Ferramentas e Equipamento . . .
Tecursos . i ) R activos | tangiveis em Totais
. construcdes basico transporte utensflios administraivo -
naturais tangiveis curso
Saldo inicial - 11.290.479 23.837.798 2343277 874.409 3.393.371 10.357 - 41.749.691
Efeito de variacéo da taxa de cambio - 4.828 10.109 - - 5.788 - - 20.725
Aumentos - 291.058 917.700 95.930 33.256 136.342 2453 - 1.476.739
Alienacdes - - (242.507) (94.747) - - - - (337.254)
Transferéncias e Abates - - - - - (5.583) - - (5.583)
Saldo final - 11.586.365 24.523.100 2.344.460 907.665 3.529.918 12.810 - 42.904.318
1.217.756 1.637.276 2.108.390 86.945 (334.887) 199.788  224.379 6.750 5.146.397
2013
Activo Bruto
Terrenos e . . . . Outros Activos
Edificios e outras |~ Equipamento Equipamentode | Ferramentas e Equipamento A L )
Tecursos N o ) R activos | tangiveis em Totais
. construcdes basico transporte utensflios administraivo -
naturais tangiveis curso
Saldo inicial 1.137.881 12.972.463 24.355.333 2.382.946 474.376 3441131  198.660 - 44.962.790
Efeito de variagéo da taxa de cambio - (1.208) (2.417) (264) (285) (2.005) - - (6.178)
Aumentos 79.875 247.558 1.601.149 45.865 89.167 165.708 - 57.567 2.286.889
Alienagdes - - (25.936) (38.183) (3.922) (29.267) - - (97.308)
Transferéncias e Abates - - 34.309 20.500 1.264 (4.792) - (56.072) (4.792)
Saldo final 1.217.756 13.218.813 25.962.438 2.410.863 560.601 3.570.775  198.660 1.494 47.141.401
Amortizacdes e perdas por imparidade acumuladas
Terrenos e . N . N Outros Activos
Edificios e outras Equipamento Equipamento de Ferramentas e Equipamento R . .
Tecursos . L " o activos | tangiveis em Totais
) construgdes bésico fransporte utensilios administrativo .
naturais tangiveis curso
Saldo inicial - 10.957.616 23.005.308 2.269.104 855.172 3.288.693 9.379 - 40.385.272
Efeito de variagéo da taxa de cambio - (1.208) (1.935) (22) (285) (1.527) - - (4.976)
Aumentos - 325.871 860.361 94.328 23.443 140.264 978 - 1.445.246
Alienagdes - (9.402) (25.936) (20.133) (3.922) (29.267) - - (88.660)
Transferéncias e Abates - 17.602 - - - (4.792) - - 12.810
Saldo final - 11.290.479 23.837.798 2.343.277 874.409 3.393.371 10.357 - 41.749.691
1.217.756 1.928.334 2.124.640 67.586 (313.808) 177.404  188.303 1.494 5.391.709

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 nédo existiam activos tangiveis dados como garantia de empréstimos
contraidos, nem se encontravam capitalizados a estes activos quaisquer juros.
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9. ACTIVOS INTANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, o movimento ocorrido no valor dos activos
intangiveis, bem como nas respectivas amortizages e perdas por imparidade acumuladas, foi 0 seguinte:

2014 2013
Activo Bruto Activo Bruto

Software Software
Saldo inicial 638.267 620.706
Efeito de variacdo da taxa de cambio 3.232 (1.345)
Aumentos 163.610 57.815
Alienagdes e Abates (2.310) (38.909)
Saldo final 802.799 638.267

Amortizagdes e perdas por Amortizagdes e perdas por
imparidade acumuladas imparidade acumuladas

Sofware Software
Saldo inicial 530.164 485.999
Efeito de variagao da taxa de cambio 1.982 (907)
Aumentos 122.324 83.981
Alienagbes e Abates (2.310) (38.909)
Saldo final 652.160 530.164
150.639 108.103

10. IMPOSTOS CORRENTES E DIFERIDOS

De acordo com a legislagdo em vigor em Portugal, as declarac@es fiscais estdo sujeitas a revisdo e correcgao por
parte das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranga Social), excepto
quando tenham ocorrido prejuizos fiscais, tenha sido concedidos beneficios fiscais, ou estejam em curso
inspeccdes, reclamacdes ou impugnacdes, casos estes em que, dependendo das circunstancias, 0s prazos séo
alargados ou suspensos. Deste modo, as declaragdes fiscais da generalidade das empresas do Grupo F. Ramada
dos anos de 2011 a 2014 poderao vir ainda a ser sujeitas a revisao.

O Conselho de Administracdo da Empresa entende que eventuais correcgdes resultantes de revisdes/inspeccdes
por parte das autoridades fiscais aquelas declaragbes de impostos ndo terdo um efeito significativo nas
demonstracdes financeiras consolidadas em 31 de Dezembro de 2014 e 2013.

A F. Ramada encabeca o grupo de empresas (Grupo F. Ramada) que séo tributadas de acordo com o Regime
Especial de Tributagdo dos Grupos de Sociedades (‘RETGS").
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Impostos diferidos

O movimento ocorrido nos activos e passivos por impostos diferidos nos exercicios findos em 31 de Dezembro de

2014 e 2013 foi como segue:

Saldo em 1 de Janeiro
Efeito na demonstragdo dos resultados
Saldo em 31 de Dezembro

Saldo em 1 de Janeiro
Efeito na demonstragdo dos resultados
Saldo em 31 de Dezembro
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2014

Impostos diferidos activos

Impostos diferidos

passivos
2.021.808 51.655
(98.126) (10.718)
1.923.682 40.937
2013

Impostos diferidos activos

Impostos diferidos

passivos
2.038.236 65.275
(16.428) (13.620)
2.021.808 51.655

O detalhe dos impostos diferidos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, de acordo com as diferengas temporarias
que 0s geraram, & COMO Segue:

2014
Impostos diferidos Impostos diferidos
activos passivos
Provisdes e perdas por imparidade de activos ndo aceites fiscalmente 1.923.682 -
Reinvestimento de mais valias - 19.995
Amortizagbes ndo aceites como custo fiscal - 20.942
1.923.682 40.937
2013
Impostos diferidos Impostos diferidos
activos passivos
Provisdes e perdas por imparidade de activos nao aceites fiscalmente 2.021.808 -
Reinvestimento de mais valias - 26.035
Amortizages ndo aceites como custo fiscal - 25.620
2.021.808 51.655

De acordo com a legislagdo em vigor o Grupo utiliza para calculo dos impostos diferidos uma taxa de 22,5%, a
mesma resulta da soma da taxa aprovada para estar em vigor em 2015 e nos anos seguintes que ascende a 21%
para 0 imposto sobre o rendimentos de pessoas colectivas e da derrama cuja taxa é 1,5%.
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Impostos correntes
De acordo com a legislagdo em vigor em Portugal, para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014 a taxa de

imposto sobre os rendimentos em vigor foi de 23% (25% em 31 de Dezembro de 2013).

Adicionalmente, de acordo com a legislagdo em vigor em Portugal, durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de
2014, a derrama estadual correspondeu a aplicagdo de uma taxa adicional de 3% sobre a parcela do lucro tributavel
entre 1,5 e 7,5 milhdes de Euros, de 5% sobre a parcela do lucro tributavel entre 7,5 e 35 milhdes de Euros e 7%
sobre o lucro tributavel acima de 35 milhdes de Euros.

Os impostos sobre o rendimento reconhecidos na demonstragdo dos resultados durante os exercicios findos em 31
de Dezembro de 2014 e 2013 sdo detalhados como segue:

2014 || 2013
Imposto corrente:
Estimativa de imposto do exercicio 3.322.428  2.646.944
Imposto diferido: 87.408 2.808

3.409.836  2.649.752

A reconciliagdo do resultado antes de imposto para o imposto do exercicio, é como segue:

| 2014 || 2013 |
Resultado antes de impostos 11.497.743  8.867.979
Taxa de imposto 23% 25%

2.644.481  2.216.995

Derrama 97.711 136.059
Derrama estadual 131.587 125.447
Tributacdo autbnoma 170.058 116.426
Beneficios fiscais - SIFIDE (Nota 32) (538.840)  (445.654)
Beneficios fiscais - CFEI - (357.919)
Outros custos ndo aceites fiscalmente 173.971 494.587
Outros efeitos 643.460 361.003
Imposto diferido 87.408 2.808
Imposto sobre o rendimento 3409836  2.649.752

11. INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

Por forma a reduzir a sua exposicao a volatilidade das taxas de juro, quando entende relevante, 0 Grupo contrata
“swaps” de taxa de juro. Estes contratos sao avaliados de acordo com o seu justo valor & data de encerramento das
demonstracles financeiras, sendo o correspondente montante reconhecido na rubrica do activo “Instrumentos
financeiros derivados”.

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 ndo existem instrumentos financeiros derivados.
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Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, o montante registado na rubrica “Inventarios” pode ser detalhado como segue:

Mercadorias

Matérias-primas, subsidiarias e de consumo

Subprodutos

Produtos acabados e intermédios
Produtos e trabalhos em curso

Perdas por imparidade acumuladas (Nota 23)

[ 2014 || 2013 |

12.366.627  10.395.936
3170421  3.566.138
2046459  1.874.751
8505.613  3.536.760

26.089.120  19.373585
(413.162)  (296.835)

25675958  19.076.750

O custo das vendas e variacdo da producdo do exercicio findo em 31 de Dezembro 2014 e 2013 ascendeu a
66.134.021 Euros e 58.756.201 Euros, respectivamente e foi apurado como segue:

Saldo inicial

Efeito de alteragdo da taxa de cambio (Nota 2.2.d)
Compras

Regularizacéo de existéncias

Existéncias finais

Saldo inicial

Efeito de alteragdo da taxa de cambio (Nota 2.2.d)
Compras

Regularizagdo de existéncias

Existéncias finais

2014
Matérias primas,
. L Produtos acabados| Produtos e trabalhos
Mercadorias | subsidiarias e de ) o Total
e intermédios em curso
consumo
10.395.936 3.566.138 1.874.751 3.536.760 19.373.585
26.033 56.957 2.441 85.431
31.129.173 29.591.631 9.642.417 2.352.134 72.715.606
48519 - - - 48.519
(12.366.627) (3.170.421) (2.046.459) (8.505.613)  (26.089.120)
29.207.001 30.013.381 9.527.666 (2.614.278) 66.134.021
2013
Matérias primas,
. . Produtos acabados| Produtos e trabalhos
Mercadorias | subsidiarias e de ) . Total
e intermédios em curso
€onsumo

9.742.502 2.854.292 2.205.260 3.960.466 18.762.520
(8.818) (19.527) (3.819) (32.164)
23.488.088 26.447.424 8.077.557 1.323.933 59.337.001
- 62.507 (78) - 62.429
(10.395.936) (3.566.138) (1.874.751) (3.536.760)  (19.373.585)
22.834.654 25.789.267 8.388.461 1.743.820 58.756.201




O
RAMADA Relatério e Contas 2014

V. Anexo as Demonstra¢Bes Financeiras
Consolidadas em 31 De Dezembro de 2014

(montantes expressos em Euros)

13. CLIENTES

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, esta rubrica tinha a seguinte composicao:

[ 2014 || 2013 |
Clientes, conta corrente 40.733.141 38.214.589
Clientes, fitulos a receber 2.246.345 2.872.657
Clientes de cobranga duvidosa 14.317.583 17.065.659

57.297.069 58.152.905

Perdas por imparidade acumuladas em clientes (Nota 23) (24.618.439)  (24.654.499)

32.678.630 33.498.406

A exposicdo do Grupo ao risco de crédito é atribuivel essencialmente as contas a receber da sua actividade
operacional. Os montantes apresentados na demonstracao da posicao financeira consolidada encontram-se liquidos
das perdas por imparidade acumuladas para cobrangas duvidosas que foram estimadas pelo Grupo, de acordo com
a sua experiéncia e com base na sua avaliagdo da conjuntura e envolventes econdmicas. O Conselho de
Administragdo entende que os valores contabilisticos das contas a receber se aproximam do seu justo valor, uma
Vez que as mesmas nao vencem juros e o efeito de desconto é considerado imaterial.

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, a antiguidade dos saldos a receber de clientes, liquida das perdas por
imparidade, pode ser analisada como segue:

2014 2013
T oDl
Industria mobiliaria e Total Industria mobiliaria e Total
outros outros
N&o vencido 17.243.503 6.287.826  23.531.329 17.862.503 6.139.727  24.002.230
Vencido, sem imparidade
0 - 180 dias 7.573.709 - 7.573.709 7.788.429 - 7.788.429
180 - 360 dias 636.580 - 636.580 52.798 - 52.798
+ 360 dias 558.927 - 558.927 11.806 - 11.806
8.769.216 - 8.769.216 7.853.033 - 7.853.033
Vencido, com imparidade
0 - 180 dias 333.749 - 333.749 1.277.952 - 1.277.952
180 - 360 dias 7.410 - 7.410 89.821 - 89.821
+ 360 dias 36.926 - 36.926 275.370 - 275.370
378.085 - 378.085 1.643.143 - 1.643.143
Total 26.390.804 6.287.826  32.678.630 27.358.679 6.139.727  33.498.406

Para os valores vencidos que ndo apresentam imparidade, o Grupo considera ndo ter havido deterioracdo da
qualidade crediticia da contraparte, pelo que ndo se encontram em risco de incobrabilidade.
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O ajustamento as contas a receber foi determinado na sequéncia de uma andlise da quantia recuperavel desses
activos e diz respeito as dividas a receber que o Conselho de Administracdo considerou terem um risco de
realizagdo parcial ou integral, tendo em consideragéo os seguros de crédito contratados.

Os montantes vencidos com imparidade encontram-se ajustados face ao seu valor nominal em aproximadamente
99% (94% em 31 de Dezembro de 2013), o que no entendimento do Conselho de Administracdo, tendo em
consideracdo que a maior parte dos saldos estdo vencidos ha menos de 180 dias, é suficiente para fazer face a
eventuais problemas de realizacdo destes activos.

O Grupo néo cobra quaisquer encargos de juros enquanto 0s prazos de pagamento definidos (em média 90 dias)
estejam a ser respeitados. Findos esses prazos, sdo cobrados os juros que estiverem definidos contratualmente, e
de acordo com a lei em vigor aplicavel a cada situagdo, 0 que tendera a ocorrer s6 em situacdes extremas. Por
questbes de prudéncia, os juros debitados sdo diferidos, apenas sendo reconhecidos na demonstracdo dos
resultados na data em que 0s mesmos sdo cobrados.

ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, estas rubricas do activo e do passivo tinham a seguinte composicao:

[ 2014 | | 2013 |
Saldos devedores
Imposto sobre o Valor Acrescentado 502.904 650.549
Outros 132.966 72.865
635.870 723.414
Saldos credores
Imposto sobre o Valor Acrescentado 2.194.541 1.985.234
ContribuicGes para a Seguranga Social 412.969 454.638
Imposto sobre 0 Rendimento de Pessoas Singulares 386.753 291.702
Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Colectivas 1.093.755 686.082
Outros Impostos 4371 51.547

4.092.389 3.469.203

A rubrica “Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas” registada no passivo inclui a estimativa de imposto
sobre o rendimento das empresas do Grupo, liquida dos pagamentos por conta, adicionais e especiais por conta
efectuados por essas empresas, bem como retengdes na fonte efectuadas por terceiros.

OUTRAS DIVIDAS DE TERCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, esta rubrica tinha a seguinte composicao:

[ 2014 | | 2013 |

Adiantamentos a fornecedores 111.355 28.418
Outros devedores 360.000 367.652
471.355 396.070

Perdas por imparidade acumuladas em outras dividas de terceiros - -
471.355 396.070
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Em 31 de Dezembro de 2014, a rubrica “Outros devedores” inclui essencialmente montantes a receber relativos a
adiantamentos a colaboradores, sem antiguidade.

CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, o detalhe da rubrica “Caixa e equivalentes de caixa” incluida na demonstracéo
da posicéo financeira consolidada era como segue:

| 31122014 | | 31122013 |
Caixa 2.866.994 16.323
Depositos bancérios 13.499.822 11.646.611
16.366.816 11.662.934
Descobertos bancéarios (Nota 19) (4.588.931) (3.033.854)
Caixa e equivalentes 11.777.885 8.629.080
CAPITAL SOCIAL E RESERVAS
Capital social

Em 31 de Dezembro de 2014, o capital da F. Ramada, totalmente subscrito e realizado, estava representado por
25.641.459 acces ao portador de valor nominal unitério de 1 Euro. Nessa data, a F. Ramada Investimentos, SGPS,
S.A. detém 2.564.145 accdes proprias, representativas de 9,999996% do capital social da sociedade, adquiridas
pelo montante total de 1.641.053 Euros.

Adicionalmente, em 31 de Dezembro de 2013 e 2014 ndo existiam pessoas colectivas a deter uma participacéo no
capital subscrito de pelo menos 20%.

Reservas

Reserva legal

A legislagdo comercial Portuguesa estabelece que pelo menos 5% do resultado liquido anual tem que ser destinado
ao reforco da “Reserva legal” até que esta represente pelo menos 20% do capital social. Esta reserva ndo é
distribuivel, a ndo ser em caso de liquidacdo, mas pode ser utilizada para absorver prejuizos, depois de esgotadas
todas as outras reservas, e para incorpora¢ao no capital.

Reservas de conversdo cambial

As reservas de conversdo reflectem as variages cambiais ocorridas na transposicdo das demonstragdes
financeiras de filiais em moeda diferente do Euro e ndo sao passiveis de serem distribuidas ou serem utilizadas para
absorver prejuizos.

Nos termos da legislagdo portuguesa, 0 montante de reservas distribuiveis é determinado de acordo com as
demonstracdes financeiras individuais da Empresa.
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18. INTERESSES SEM CONTROLO

Os movimentos desta rubrica durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014 foi 0 seguinte:

Saldo Inicial -
Alteragdes de perimetro (Nota 5) 40.000
Resultado do exercicio atribuivel aos interesses minoritarios 10.638
Saldo Final 50.638

Os movimentos acima evidenciados resultam da constitui¢do em 4 de Agosto de 2014 da Storax Espafia, empresa
detida a 60% pelo Grupo (Nota 5).

19. EMPRESTIMOS BANCARIOS E OUTROS EMPRESTIMOS

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, o detalhe das rubricas “Empréstimos bancérios” e “Outros empréstimos” é
como segue:

31.12.2014 31.12.2013

Corrente || Nao corrente Corrente || Néo corrente
Empréstimos bancérios 3.485.753 43.446.179 4.292.109 46.930.414
Empréstimos bancarios 3.485.753 43.446.179 4.292.109 46.930.414
Papel comercial 19.750.000 - 15.250.000
Contas caucionadas 5.750.000 - 10.900.000
Descobertos bancarios (Nota 16) 4.588.931 - 3.033.854
Factoring 2.232.077 - 1.405.885 -
Locacdes financeiras 88.410 84.553 83.500 180.074
Outros empréstimos 32.409.418 84.553 30.673.239 180.074

35.895.171 43.530.732 34.965.348 47.110.488

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 ndo existiam diferencas entre o valor contabilistico € o valor nominal dos
empréstimos obtidos.
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Empréstimos:
O valor nominal dos empréstimos registados no passivo em 31 de Dezembro de 2014 sera reembolsado como

segue:

| Ano de reembolso | | Montante | |Juros estimados|
Corrente
2015 3.485.753 1.220.000
Né&o corrente

2016 3.485.753 1.130.000

2017 3.485.753 1.038.000

2018 3.485.753 948.000

2019 18.446.845 857.000

2020 14.542.075 378.000

43.446.179 4.351.000

Em 31 de Dezembro de 2014, as linhas de financiamento utilizadas pelo Grupo e os correspondentes montantes
maximos autorizados, eram como segue:

Natureza Maturidade Saldo Saldo Saldo
z ' autorizado utllizado disponivel

Empréstimo Janeiro 2020 n.a. 46.931.932 n.a.
Conta caucionada Renovagdo anual 5.200.000 1.250.000 3.950.000
Conta caucionada Renovagéo anual 4.000.000 - 4.000.000
Conta caucionada Renovagéo anual 2.000.000 2.000.000 -
Conta caucionada Renovagéo anual 2.000.000 - 2.000.000
Conta caucionada Renovacéo anual 2.500.000 2.500.000 -
Conta caucionada Renovagdo anual 2.500.000 - 2.500.000
Programa de papel comercial Junho 2015 7.500.000 7.500.000

Programa de papel comercial Dezembro 2015 5.000.000 5.000.000

Programa de papel comercial Dezembro 2015 4.000.000 4.000.000

Programa de papel comercial Junho 2015 3.250.000 3.250.000

Descobertos bancarios Renovagdo anual 6.000.000 2.641.170 3.358.830
Descobertos bancarios Renovagéo anual 5.000.000 - 5.000.000
Descobertos bancarios Renovagdo anual 2.000.000 1.947.761 52.239
Factoring n.a. n.a. 2.232.077 n.a.
LocacBes n.a. n.a. 172.963 n.a.

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014 estes empréstimos venceram juros a taxas normais de
mercado em fungdo da natureza e prazo do crédito obtido.

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 o Grupo ndo entrou em incumprimento em
qualquer empréstimo obtido.

Adicionalmente, em 31 de Dezembro de 2014 ndo existem “covenants” associados aos empréstimos contratados.
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LocacBes financeiras:
Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 as responsabilidades reflectidas nas demonstragdes financeiras relativas a
locagdes financeiras referem-se a locaces de equipamento basico e tinham o seguinte plano de pagamentos:

| Anodereembolso ||  Monane |
Corrente
2015 88.410
N&o corrente
2016 84.553

20. FORNECEDORES

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, esta rubrica podia ser apresentada, tendo em consideragéo a sua maturidade,
como segue:

2014
Pagaveis em
Valor Contabilistico Menos de 3 Mais de 3
meses meses
Fornecedores e outros passivos comerciais - conta corrente
IndUstria 16.527.175 16.527.175
Imobiliaria e outros 137.488 137.488

16.664.663 16.664.663

2013
Pagéveis em
Valor Contabilistico Menos de 3 Mais de 3
meses meses
Fornecedores e outros passivos comerciais - conta corrente
Indlstria 14.302.240 14.302.240
Imobiliaria e outros 252.434 252.434

14.554.674 14.554.674

21. OUTRAS DIVIDAS A TERCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, a rubrica do passivo corrente “Outras dividas a terceiros” podia ser detalhada
cOmo segue:

| 2014 | | 2013 |

Fornecedores de Imobilizado 588.828 871.945
Outros credores 532.361 278.757
1.121.189 1.150.702

Os passivos incluidos na rdbrica “Fornecedores de imobilizado “ sdo pagaveis em menos de 3 meses.
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Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, a rubrica “Outros passivos correntes” podia ser detalhada como segue:

Acréscimos de custos:

Remuneragdes a liquidar

Juros a liquidar

Qutros acréscimos de custos

Proveitos diferidos

[ 2014 | | 2013 |
2.898.738 2.678.112
1.231.352 1.269.820
2.114.151 1.693.427

12.927.523 8.402.761
19.171.764 14.044.120

A rubrica “Proveitos diferidos” corresponde, essencialmente, a facturago antecipada relativamente ao fornecimento

de sistemas de armazenagem.

23. MOVIMENTO DAS PROVISOES E PERDAS POR IMPARIDADE

O movimento verificado nas provisdes e perdas por imparidade nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2014 e
2013 pode ser detalhado como segue:

Saldo inicial

Efeito de variacdo de taxa de cambio
Aumentos

Reposicdes

UtlizacBes

Saldo final

Saldo inicial

Efeito de variacdo de taxa de cambio
Aumentos

Reposicdes

UtilizacBes

Saldo final

2014
Perdas por Perdas por Perdas por
Provisdes imparidade em imparidade em imparidade em Total
contas a receber investimentos inventarios
(Nota 13) (Nota 4) (Nota 12)
1.107.580 24.654.499 3.276.924 296.835 29.335.838
- 13.887 - - 13.887
250.753 590.937 431.671 116.327 1.389.688
- (274.294) - - (274.294)
- (366.590) - - (366.590)
1.358.333 24.618.439 3.708.595 413.162 30.098.529
2013
Perdas por Perdas por Perdas por
Provisdes imparidade em imparidade em imparidade em Total
contas a receber investimentos inventarios
(Nota 13) (Nota 4) (Nota 12)
1.075.249 24.877.961 1.786.371 306.557 28.046.138
(587) - - - (587)
87.793 677.776 1.490.553 - 2.256.122
(49.236) - - (9.722) (58.958)
(5.639) (901.238) - - (906.877)
1.107.580 24.654.499 3.276.924 296.835 29.335.838
4114
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Os aumentos e as Reposicdes de provisdes e perdas por imparidade verificados nos exercicios findos em 31 de
Dezembro de 2014 e 2013 foram registados por contrapartida da rubrica da demonstracdo dos resultados
“Provisdes e perdas por imparidade”.

O valor registado na rubrica “Provisdes” em 31 de Dezembro de 2014 corresponde a melhor estimativa dos
Conselhos de Administracdo das Empresas do Grupo para fazer face a perdas a incorrer com processos judiciais
actualmente em curso e outras responsabilidades.

Conforme corroborado pelos nossos advogados, ndo existem activos ou passivos materiais associados a
contingéncias fiscais provaveis ou possiveis que devessem ser alvo de divulgacdo no Anexo as demonstragoes
financeiras consolidadas em 31 de Dezembro de 2014.

O valor registado em aumentos de “Perdas por imparidade em investimentos” em 31 de Dezembro de 2014 refere-

se a constituicdo de imparidade para a participagdo e suprimentos detidos na CEV - Consumo em Verde,
Biotecnologia das Plantas, S.A. e Converde Unipessal, Lda. (Nota 4).

LOCACOES OPERACIONAIS

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, o Grupo detinha, como locatério, essencialmente contratos de locagdo
operacional de viaturas, cujos pagamentos minimos vencem como segue:

31.12.2014 31.12.2013
Pagamentos minimos Pagamentos minimos
Responsabilidades por rendas de locagdo operacional relativos a locagéo relativos a locagao

operacional operacional
2014 - 326.194
2015 251.548 177.105
2016 178.692 75.149
2017 115.675 29.493
2018 e seguintes 77.327 8.258
623.241 616.199

Adicionalmente, em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 o Grupo tinha celebrado, como locador, contratos de locagédo
operacional dos terrenos classificados em propriedades de investimento, celebrados em 2007 e 2008 por um
periodo médio de 20 anos, renovavel por um periodo adicional de 10 anos.
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. RESULTADOS FINANCEIROS

Os resultados financeiros dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 podem ser detalhados como
segue:

| 2014 | | 2013 |
Custos financeiros:
Juros suportados (2.346.776) (2.802.899)
Outros custos e perdas financeiros (755.011) (1.338.359)
(3.101.787) (4.141.258)
Proveitos financeiros:
Juros obtidos 10.611 15.844
Outros proveitos e ganhos financeiros 17.720 22.207
28.331 38.051

Os juros suportados registados nas demonstracdes financeiras dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2014 e
2013 resultam na sua totalidade de empréstimos obtidos.

. TRANSACCOES COM ENTIDADES RELACIONADAS

Transaccdes comerciais

As participadas do Grupo tém relagdes entre si que se qualificam como transac¢es com partes relacionadas. Todas
estas transaccdes sdo efectuadas a precos de mercado.

Nos procedimentos de consolidacdo as transacces entre empresas incluidas na consolidagdo pelo método de
integracdo global s&o eliminadas, uma vez que as demonstracdes financeiras consolidadas apresentam informacéo
da detentora e das suas subsidiarias como se de uma Unica empresa se tratasse.

Os principais saldos com entidades relacionadas em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 e as transacgdes mais
relevantes ocorridas nos exercicios entdo findos podem ser apresentadas como segue:

2014
Entidades relacionadas Compr?s ¢ Vendas Prestagpes def| Contasa Coneas a
FSE's Servicos receber pagar
Grupo Alfri 124.305  189.530 6.280.679  6.326.381 124.305
Outros - - - 2.600.000 -
2013
Entidades relacionadas Compr,'sls ¢ Vendas Prestagges de|| Conesa Conias a
FSE's Servicos receber pagar
Grupo Alfri 124.335 89.196 6.135.933  6.157.892
Outros - - - 2.600.000
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As prestagdes de servicos realizadas com empresas do Grupo Altri referem-se as rendas pelo arrendamento dos
terrenos que se encontram classificados na rubrica “Propriedades de investimento” (Nota 7).

As contas a receber e a pagar com as empresas do Grupo Altri incluem, essencialmente, os valores a receber
decorrentes das rendas referidas no paragrafo anterior.

As contas a receber no montante de 2.600.000 Euros incluido na linha “Outros” em 31 de Dezembro de 2013
referem-se a suprimentos concedidos a participacdes liquidas de perdas por imparidade detidas e que se encontram

classificadas em investimentos disponiveis para venda (Nota 4).

Remuneracdes do Conselho de Administracao

As compensag0es atribuidas aos membros da Administragdo da F. Ramada Investimentos, SGPS, S.A. durante os
exercicios findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 pelas empresas incluidas na consolidagdo pelo método
integral, sdo como segue:

[ 2014 || 2013 |

Remuneracdes fixas 576.520 576.520
RemuneracBes variaveis - -
576.520 576.520

Entidades relacionadas

Para além das empresas incluidas na consolidacdo (Nota 4) as entidades consideradas relacionadas em 31 de
Dezembro de 2014 podem ser apresentadas como segue:

Actium Capital, SGPS, S.A.

AdCom Media Andncios e Publicidade, S.A.

Alteria, SGPS, S.A.

Altri Florestal, S.A.

Altri Sales, S.A.

Altri, Participaciones Y Trading, S.L.

Altri, SGPS, S.A.

Base Holding SGPS, S.A.

Caderno Azul, SGPS, S.A.

Caima Energia — Empresa de Gestédo e Exploracdo de Energia, S.A.
Caima Industria de Celulose, S.A.

Captaraiz Unipessoal, Lda.

Celulose Beira Industrial (Celbi), S.A.

Celtejo — Empresa de Celulose do Tejo, S.A.
Cofihold, SGPS, S.A.

Cofina — Eventos e Comunicacéo, S.A.

Cofina Media, SGPS, S.A.

Cofina, SGPS, S.A.

Consumo em Verde — Biotecnologia das Plantas, S.A.
Converde Unipessoal, Lda.

Destak Brasil - Empreendimentos e Participagdes, S.A.
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Destak Brasil Editora S.A.

Edirevistas — Sociedade Editorial, S.A.

Edisport — Sociedade de Publicacdes, S.A.

Efe Erre — Participagfes, SGPS, S.A.

Elege Valor, SGPS, S.A.

Grafedisport — Impressao e Artes Graficas, S.A.

Inflora — Sociedade de Investimentos Florestais, S.A.
Jardins de Franga S.A.

Livre Fluxo, SGPS, S.A.

Malva — Gestdo Imobiliaria, S.A.

Mediafin, SGPS, S.A.

Mercados Globais — Publicacéo de Contetdos, Lda.
Metronews — Publicagdes, S.A.

Pedro Fruticola, Sociedade Fruticola, S.A.

Presselivre — Imprensa Livre, S.A.

Préstimo — Prestigio Imobiliario, S.A.

Promendo, SGPS, S.A.

Sociedade Imobiliaria Porto Seguro - Investimentos Imobiliarios, S.A.
Torres da Luz - Investimentos imobiliarios, S.A.
Transjornal — Edicéo de Publicagfes, S.A.

Valor Auténtico, SGPS, S.A.

VASP - Sociedade de Transportes e Distribui¢cBes, Lda.
Viveiros do Furadouro Unipessoal, Lda.

Web Works — Desenvolvimento de Aplicacfes para Internet, S.A.

Administracdo

O Conselho de Administracdo da F. Ramada Investimentos, SGPS, S.A. em 31 de Dezembro de 2014 era composto
como segue:

Jodo M. Matos Borges de Oliveira

Paulo Jorge dos Santos Fernandes

Pedro Macedo Pinto de Mendonca

Domingos José Vieira de Matos

Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira

Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonca

OUTROS PROVEITOS

Em 31 de Dezembro de 2014, a rubrica “Outros proveitos” inclui, essencialmente os resultados com a aplica¢do do
método de equivaléncia patrimonial das empresas associadas no montante de aproximadamente 365.000 Euros
(Nota 4), a recuperacéo de encargos debitados a clientes no montante de 436.000 Euros e descontos de pronto
pagamento no montante de 108.000 Euros.
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28. RESULTADOS POR ACCAO

Os resultados por accdo dos exercicios de 2014 e 2013 foram calculados em fungdo dos seguintes montantes;
| 2014 || 2013 |

Resultado para efeito do calculo do resultado liquido por acgéo basico e diluido 8.087.907 6.218.227
NUmero acgdes total 25.641.459  25.641.459
Ndmero acgdes proprias 2.564.145 2.564.145

NUmero médio ponderado de acgdes para efeito de calculo do resultado liquido por acgao
basico e diluido

23.077.314  23.077.314

Resultado por acgéo
Bésico 0,35 0,27
Diluido 0,35 0,27

N&o se verifica no Grupo qualquer situacdo que possa representar uma reducdo dos resultados por ac¢do com
origem em opgdes, warrants, obrigagdes convertiveis ou outros direitos associados a acgdes ordinarias.

29. INFORMACAO POR SEGMENTOS

De acordo com a origem e natureza dos rendimentos gerados pelo Grupo, foram definidos como segmentos
principais o0s seguintes;
e Industria — agrega as actividades de comercializacdo de acos e de sistemas de armazenagem, bem como
outros servigos de apoio (sendo esta Ultima actividade residual);
o Imobiliaria — inclui os activos e a actividade relacionados com a actividade imobiliaria do Grupo.

Os dados das actividades por segmentos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 s&o como segue:

31.12.2014 31.12.2013
Indistia || Imobiliria Inddstia || Imobiliria

Proveitos operacionais liquidos:

Resultantes de operagdes com clientes externos 113.233.937 6.340.932 99.096.485 6.254.707

Resultantes de operagdes com outros segmentos 8.004 1.294.653 8.004 1.250.871
Cash-flow operacional (a) 11.214.561 4.955.703 9.475.202 4.990.338
Amortizagdes do exercicio 1.258.034 341.030 1.150.912 378.315
Resultados operacionais 9.956.527 4.614.673 8.324.290 4.612.023
Total do activo 88.882.846 95.185.737 77.703.412 95.470.719
Total do passivo 42.493.275  79.381.902 34.239.909  82.213.861
Investimento realizado no periodo (b) 2.679.152 43.104 8.518.968

(a) - Resultados operacionais + amortizagdes
(b) - aumentos de activos fixos tangiveis, intangiveis e investimentos financeiros
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Relativamente ao segmento geogréafico, a reparticdo das vendas e prestacdes de servicos do Grupo em 31 de
Dezembro de 2014 e 2013, por mercado, é como segue:

| 2014 | 2013 |

Mercado interno 67.731.546 62.543.611
Mercado externo 50.466.952 41.855.331
118.198.498 104.398.942

30. RESPONSABILIDADES POR GARANTIAS PRESTADAS

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, as empresas do Grupo F. Ramada tinham assumido responsabilidades por
garantias bancérias prestadas como segue:

[ 2014 | | 2013 |

Fornecimento de sistemas de armazenagem 59.102 59.102
Qutros 158.144 158.144
217.245 217.245

31. NUMERO MEDIO DE PESSOAL

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, o nimero médio de pessoal ao servico do Grupo
F. Ramada foi de 419 e 399, respectivamente. A data de 31 de Dezembro de 2014 era 430 (405 em 31 de
Dezembro de 2013).

32. INCENTIVOS FISCAIS

No exercicio de 2014, o Grupo beneficiou de um crédito fiscal relativo a despesas de investigacdo e
desenvolvimento (1&D) suportadas nos anos de 2010, 2011 e 2012 susceptiveis de serem apoiados ao abrigo do
Sistema de Incentivos em Investigacdo e Desenvolvimento Empresarial (SIFIDE) de acordo com o enquadramento
previsto no artigo 6° de Lei 40/2005 na redacdo dada pela Lei 63 —-B/2011. Neste sentido, foi apurado um montante
de beneficio fiscal dedutivel a colecta de imposto no montante de 538.840 Euros (Nota 10).
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33. APROVACAQ DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo e autorizadas para emissdo em 20
de Margo 2015. A sua aprovacdo final esta ainda sujeita a concordancia da Assembleia Geral de Accionistas.

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragéo

Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira — Presidente

Paulo Jorge dos Santos Fernandes

Pedro Macedo Pinto de Mendonca

Domingos José Vieira de Matos

Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira

Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonga
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F. RAMADA INVESTIMENTOS, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGCOES DA POSICAO FINANCEIRA
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013
(Montantes expressos em Euros)

ACTIVO Notas 31.12.2014 31.12.2013
ACTIVOS NAO CORRENTES:
Activos tangiveis 6 - 463
Investimenios em subsidirias 4 37.000.750 36.000.750
Investimentos em associadas 5e23 12.196.970 11.500.000
Investimentos disponiveis para venda 3,5e23 2.609.837 2.609.500
Total de activos nédo correntes 51.807.557 50.110.713
ACTIVOS CORRENTES:
Clientes 3,7e16 479.700 369.000
Qutras dividas de terceiros 3,9e16 474,834 756.921
Caixa e equivalentes de caixa 3e10 709.657 54.011
Total de activos correntes 1.664.191 1.179.932
Total do activo 53.471.748 51.290.645
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO Notas 31.12.2014 31.12.2013
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 11 25.641.459 25.641.459
Acgles proprias 11 (1.641.053) (1.641.053)
Reserva legal 11 1.004.925 803.758
Outras reservas 11 19.109.070 18.171.575
Resultado liquido do exercicio 5.969.694 4.023.325
Total do capital proprio 50.084.095 46.999.064
PASSIVO:
PASSIVO CORRENTE:
Empréstimos bancarios 3e10 1.515.766 3.280.949
Fornecedores 312e16 16.387 14.490
Estado e outros entes plblicos 3e8 484.556 540.845
Qutras dividas a terceiros 3,13e 16 1.357.881 435.635
Outros passivos correntes 3el4 13.063 19.663
Total de passivos correntes 3.387.653 4.291.581
Total do passivo e capital proprio 53.471.748 51.290.645
O Anexo faz parte integrante das demonstragdes financeiras em 31 de Dezembro de 2014.
O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracdo
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F.RAMADA INVESTIMENTOS, SGPS, SA.

DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS POR NATUREZAS

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013

Prestacdes de servicos

Outros proveitos

Fornecimentos e servicos externos

Custos com o pessoal

Amortizacdes e depreciacdes

ProvisBes e perdas por imparidade

Outros custos

Ganhos / (Perdas) relatvos a investimentos
Custos financeiros

Proveitos financeiros

Impostos sobre o rendimento

Resultados por acgéo:
Baésico
Diluido

(Montantes expressos em Euros)

Resultado antes de impostos

Resultado liquido do exercicio

Notas 31.12.2014 31.12.2013
16e17 390.000 300.000
12 115

(143.587) (108.580)

(181.835) (158.728)

6 (769) (1.578)
15 (421.671) (1.489.667)
(15.853) (10.791)

16e18 6.365.909 5.500.000
19 (13.596) (94)
19 3.217 1.120
5.981.887 4.031.796

20 (12.193) (8.471)
5.969.694 4.023.325

2 0,23 0,16
2 023 0,16

0O Anexo faz parte integrante das demonstrages financeiras em 31 de Dezembro de 2014.

O Técnico Oficial de Contas

O Conselho de Administragéo
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F.RAMADA INVESTIMENTOS, SGPS, S.A.

DEMONSTRACOES DO RENDIMENTO INTEGRAL
PARA 0S EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013
(Montantes expressos em Euros)

31.12.2014 31.12.2013

Resultado liquido do exercicio 5.969.694 4.023.325

Total do rendimento integral do exercicio 5.969.694 4.023.325

0 Anexo faz parte integrante da demonstragdo do rendimento integral do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014.

O Técnico Oficial de Contas 0 Conselho de Administragdo
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V1. Demonstrag@es financeiras individuais

F.RAMADA INVESTIMENTOS, SGPS, S.A.

DEMONSTRACOES DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO
PARA 0S EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013
(Montantes expressos em Euros)

Reservas e resultados rransitados

- Qutras reservas e Resultado .
- . Acgdes - Total do Capital
Notas Capital social o Reserva legal resultados liquido do P
Préprias . i Préprio
transitados exercicio
Saldo em 1 de Janeiro de 2013 25.641.459 (1.641.053) 626.443 16.879.539 3.546.309 45.052.697
Total do rendimento integral do exercicio - - - - 4.023.325 4.023.325

Aplicagéo do resultado liquido de 2012:

Transferéncia para reserva legal e outras reservas 11 - - 177.315 3.368.994 (3.546.309) -
Dividendos distribuidos 11 - - - (2.076.958) - (2.076.958)
Saldo em 31 de Dezembro de 2013 25.641.459 (1.641.053) 803.758 18.171.575 4.023.325 46.999.064
Saldo em 1 de Janeiro de 2014 25.641.459 (1.641.053) 803.758 18.171.575 4.023.325 46.999.064
Total do rendimento integral do exercicio - - - - 5.969.694 5.969.694

Aplicagéo do resultado liquido de 2013:

Transferéncia para reserva legal e outras reservas 11 - - 201.166 3.822.159 (4.023.325) -
Dividendos distribuidos 11 - - - (2.884.664) - (2.884.664)
Saldo em 31 de Dezembro de 2014 25.641.459 (1.641.053) 1.004.925 19.109.071 5.969.694 50.084.095

O Anexo faz parte integrante das demonstragdes financeiras em 31 de Dezembro de 2014.

O Técnico Oficial de Contas 0O Conselho de Administracdo
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F.RAMADA INVESTIMENTOS, SGPS, S.A.

DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013

(Montantes expressos em Euros)

2014 PAUK]

FLUXOS DE CAIXADAS ACTIVIDADES OPERACIONAIS:

Recebimentos de clientes 369.000 307.500

Pagamentos a fornecedores (156.386) (111.846)

Pagamentos ao pessoal (140.632) (110.373)

Caixa gerada pelas operagoes 71.982 85.281

Recebimento / pagamento do imposto sobre o rendimento 104.745 (280)

Outros recebimentos / pagamentos (107.064) 1.728.366
Fluxos das actividades operacionais [1] 69.663 1.813.367

FLUXOS DE CAIXADAS ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:

Pagamentos respeitantes a:

Activos fixos tangiveis (1.219) (530)
Investimentos financeiros (1.118.641) (6.501.600)
Empréstimos concedidos - (1.119.860) (775.175) (7.277.305)

Recebimentos provenientes de:

Juros e rendimentos similares 3.277 1.120
Dividendos 6.365.909 6.369.186 5.500.000 5.501.120
Fluxos das actividades de investimento [2] 5.249.326 (1.776.185)

FLUXOS DE CAIXADAS ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:

Pagamentos respeitantes a:

Juros e gastos similares (13.596) (94)
Dividendos (2.884.564) (2.076.886)
Outras operagdes de financiamento - (2.898.160) - (2.076.980)
Fluxos das actividades de financiamento [3] (2.898.160) (2.076.980)
Variagao de caixa e seus equivalentes [4]=[1]+[2]+[3] 2.420.829 (2.039.798)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo (3.226.938) (1.187.140)
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo (806.109) (3.226.938)

O anexo faz parte integrante da demonstragéo dos fluxos de caixa do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014.

O Técnico Oficial de Contas 0O Conselho de Administracéo
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NOTA INTRODUTORIA

A F. Ramada Investimentos, SGPS, S.A. ("F. Ramada" ou “Empresa”) é uma sociedade anénima constituida em 1
de Junho de 2008, com sede na Rua do General Norton de Matos, 68, r/c no Porto e tem como actividade principal a
gestdo de participacbes sociais, sendo as suas acg¢des cotadas na Euronext Lisbon.

A F. Ramada foi constituida no ambito do projecto de reestruturacdo da Altri, SGPS, S.A. através da cisdo da area
de negoacio de gestdo do sector dos acos e sistemas de armazenagem, nomeadamente a participacdo social detida
na F. Ramada - Acos e Industrias, S.A., representativa da totalidade dos direitos de voto dessa empresa
participada, na modalidade de cisdo-simples prevista na alinea a) do n.° 1 do art. 118° do Cédigo das Sociedades
Comerciais.

Com este processo foi destacada para a F. Ramada a parcela do patriménio da Altri, SGPS, S.A. que correspondia
a unidade de negdcio de gestao de participacdes no sector dos acos e sistemas de armazenagem, incluindo todos
os demais recursos (designadamente pessoas, activos e passivos) afectos ao respectivo negacio.

A escritura plblica de cisdo-simples foi outorgada no dia 16 de Abril de 2008, a respectiva inscricdo no registo
comercial ocorreu no dia 18 de Abril de 2008 e a data relevante para producéo de efeitos contabilisticos e juridicos
da referida ciséo foi 1 de Junho de 2008.

Actualmente a F. Ramada é a empresa-mde de um grupo de empresas (designado Grupo F. Ramada) e, por via
dessa estrutura de participagdes financeiras, centra as suas actividades (i) no comércio de agos, (ii) na venda de
sistemas de armazenagem, sector no qual o Grupo apresenta ja uma relevante presenga internacional e (jii) na area
imobiliaria.

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adoptadas na preparacéo destas demonstracdes financeiras individuais sdo as
seguintes:

BASES DE APRESENTACAQ

As demonstraces financeiras anexas foram preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro (“IFRS"). Estas correspondem as Normas Internacionais de Relato Financeiro, emitidas pelo International
Accounting Standards Board (“IASB”) e interpretacdes emitidas pelo International Financial Reporting Interpretations
Committee (“IFRIC") ou pelo anterior Standing Interpretations Committee (“SIC”"), que tenham sido adoptadas na
Unido Europeia a data de publicacdo das contas.

As demonstracdes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade das operacdes a partir dos
livros e registos contabilisticos da Empresa, tomando por base o custo histdrico, excepto para determinados
instrumentos financeiros que se encontram registados pelo justo valor.

As demonstragdes financeiras intercalares foram apresentadas trimestralmente, de acordo com a IAS 34 — “Relato
Financeiro Intercalar”.
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()  Adopcdo de normas e interpretacdes novas, emendadas ou revistas

As seguintes normas, interpretacdes, emendas e revisdes adoptadas (“endorsed”) pela Unido Europeia tém
aplicacdo obrigatéria pela primeira vez no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014:

Norma/Interpretagao

Aplicavel nos
exercicios iniciados em

ou ap6s

IFRS 10 - Demonstragdes Financeiras
Consolidadas

IFRS 11 - Acordos Conjuntos

IFRS 12 - Divulgagdes Sobre
Participacdes Noutras Entidades

IAS 27 - Demonstraces Financeiras
Separadas (2011)

IAS 28 — Investimentos em Associadas e
Entidades Conjuntamente Controladas
(2011)

Emenda as normas:

- IFRS 10 - Demonstragdes Financeiras
Consolidadas;

- IFRS 12 - Divulgacdes Sobre
Partcipacdes Noutras Entidades
(Entidades de investimento)

Emenda & norma IAS 32 -
Compensacdo entre activos e passivos
financeiros

Emenda & norma IAS 36 — Imparidade
(Divulgagdes sobre a quantia
recuperavel de activos ndo financeiros)

0l/jan/14

0l/jan/14

0l/jan/14

0l/jan/14

0l/jan/14

0l/jan/14

0l/jan/14

0l/jan/14

Esta norma vem estabelecer os requisitos relativos & apresentagéo de
demonstragdes financeiras consolidadas por parte da empresa-mae,
substituindo, quanto a estes aspectos, a norma IAS 27 — Demonstragfes
Financeiras Consolidadas e Separadas e a SIC 12 — Consolidagdo —
Entdades com Finalidade Especial. Esta norma introduz ainda novas
regras no que diz respeito a definicdo de controlo e a determinacgéo do
perimetro de consolidagao.

Esta norma substtui a IAS 31 - Empreendimentos Conjuntos e a SIC 13
- Entdades Contoladas Conjuntamente - Contribuicbes N&o
Monetarias por Empreendedores e vem elimnar a possibilidade de
utlizacdo do método de consolidacéo proporcional na contabilizacéo de
interesses em empreendimentos conjuntos.

Esta norma vem estabelecer umnovo conjunto de divulgagdes relatvas
a participagdes em subsidiarias, acordos conjuntos, associadas e
entidades n&o consolidadas.

Esta emenda vem restringir o &mbito de aplicacdo da IAS 27 as
demonstragdes financeiras separadas.

Esta emenda vem garantir a consisténcia entre a IAS 28 — Investimentos
em Associadas e as novas normas adoptadas, em particular a IFRS 11
- Acordos Conjuntos.

Esta emenda vem intoduzir uma dispensa de consolidagdo para
determinadas entidades que se enquadrem na definicdo de entidade de
invesimento. Estabelece ainda as regras de mensura¢do dos
investimentos detidos por essas entidades de investimento.

Esta emenda vem clarificar determinados aspectos da norma
relacionados com a aplicagdo dos requisitos de compensagdo entre
activos e passivos financeiros.

Esta emenda elimina os requisitos de divulgagdo da quantia recuperavel
de uma unidade geradora de caixa com goodwill ou intangiveis com
vida dtil indefinida alocados nos periodos em que ndo foi registada
qualquer perda por imparidade ou reversdo de imparidade. Vem
introduzir requisitos adicionais de divulgacdo para os actvos
relavamente aos quais foi registada uma perda por imparidade ou
reversdo de imparidade e a quantia recuperavel dos mesmos tenha sida
determinada com base no justo valor menos custos para vender.
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Aplicavel nos
Norma/Interpretagéo exercicios iniciados em
ou apds

Emenda & norma IAS 39 - Instrumentos Esta emenda vem permiir, em determinadas circunstincias, a
Financeiros: Reconhecimento e 0l/jan/14 contnuagdo da contabilidade de cobertura quando um derivado
Mensuragao designado como instrumento de cobertura é reformulado.
(Reformulacido  de  derivados e
confnuacdo da  contabiidade de
cobertura)

Esta interpretagdo vem estabelecer as condicbes quanto a

tempestividade do reconhecimento de uma responsabilidade relacionada
IFRIC 21 - Pagamentos a0 Estado 0Lfjan/14 com 0 pagamento ao Estado de uma contribuicdo por parte de uma

entdade em resultado de determinado evento (por exemplo, a
participagdo num determinado mercado), sem que 0 pagamento tenha
por contrapartida bens ou servicos especificados.

Né&o foram produzidos efeitos significativos nas demonstracdes financeiras do Grupo no exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2014, decorrente da adopgéo das normas, interpretacdes, emendas e revisdes acima referidas.

(i) Normas, interpretacfes, emendas e revisbes que irdo entrar em vigor em exercicios futuros

As seguintes normas, interpretagdes, emendas e revisdes, com aplicacdo obrigatdria em exercicios econémicos
futuros, foram, até a data de aprovacdo destas demonstragfes financeiras, adoptadas (“endorsed”) pela Unido
Europeia:

Aplicavel nos
Norma/Interpretagéo exercicios iniciados em
ou ap6s
Estas melhorias envolvem a clarificagdo de alguns aspectos
Melhoramentos das normas relacionados com as normas IFRS 1 — Adopc¢éo pela Primeira Vez das
internacionais de relato financeiro (ciclo 01/jan/15 Normas Internacionais de Relato Financeiro, IFRS 3 — Concentragéo de
2011-2013) Actvidades Empresariais, IFRS 13 — Mensurag&o ao Justo Valor e IAS

40 - Propriedades de Invesimento.

(i) Normas e interpretacdes novas, emendadas ou revistas ndo adoptadas

As seguintes normas, interpretagdes, emendas e revisfes, com aplicacdo obrigatdria em exercicios econémicos
futuros, ndo foram, até & data de aprovagdo destas demonstrag@es financeiras, adoptadas (“endorsed”) pela Unido
Europeia:



RAMADA® e

Norma / Interpretacao

Relatorio e Contas 2014
VII. Anexo as Demonstra¢Bes Financeiras
Individuais em 31 de Dezembro de 2014

(montantes expressos em Euros)

IFRS 9 - Instrumentos Financeiros (2009)
e emendas posteriores

IFRS 14 - Activos regulados

IFRS 15 - Rédito de contratos com clientes

Esta norma insere-se no projecto de revisdo da IAS 39 e estabelece
0S requisitos para a classificacdo e mensuracao de activos e passivos
financeiros e para a aplicacdo das regras de contabilidade de
cobertura.

Esta norma vem estabelecer os requisitos de relato, por parte de
entidades que adoptem pela primeira vez as IFRS/IAS, aplicaveis a
activos regulados.

Esta norma vem introduzir uma estrutura de reconhecimento do rédito
baseada em principios e assente num modelo a aplicar a todos 0s
contratos celebrados com clientes.
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Emenda a norma IFRS 11 — Acordos
Conjuntos

Emendas as normas IAS 16 — Activos
Fixos Tangiveis e IAS 38 — Activos
Intangiveis

Emendas as normas IAS 16 — Activos
Fixos Tangiveis e IAS 41 — Agricultura

Emenda a norma IAS 19 — Beneficios dos
empregados

Emendas as normas IFRS 10 —
Demonstracdes Financeiras Consolidadas
e IAS 28 - Investimentos em Associadas e
Entidades Conjuntamente Controladas
(20112)

Emenda & norma IAS 27 — Demonstragfes
Financeiras Separadas (2011)

Emendas as normas IFRS 10 —
Demonstracdes Financeiras Consolidadas,
IFRS 12 - Divulgagdes Sobre
Participacdes Noutras Entidades e IAS 28 —
Investimentos em Associadas e Entidades
Conjuntamente Controladas (2011)

Emenda a norma IAS 1 - Apresentacéo de
Demonstracdes Financeiras
(Divulgagdes)

Melhoramentos das normas internacionais
de relato financeiro (ciclos 2010-2012 e
2012-2014)

Esta emenda vem clarificar a IFRS 3 ser aplicada quando um
investidor adquire um interesse numa entdade conjuntamente
controlada quando a mesma consiste num negdcio conforme definido
pela referida norma. A aplicagdo da IFRS 3 é requerida na aquisi¢ao
do interesse inicial e na aquisicao subsequente de interesses.

Estas emendas vém clarificar quais os métodos de amortizacdo de
activos fixos tangiveis e de activos intangiveis que sdo permitidos.

Estas emendas vém estabelecer que os activos biologicos que se
enquadram na definicdo de plantas portadoras devem ser
contabilizados como activos fixos tangiveis.

Esta emenda vem clarificar em que circunstancias as contribuicdes
dos empregados para planos de beneficios pos-emprego constituem
uma redugdo do custo com beneficios de curto prazo.

Estas emendas vém eliminar um conflito existente entre as referidas
normas, relacionado com a venda ou com a contribui¢do de activos
enre o investdor e a associada ou a entdade conjuntamente
controlada.

Esta emenda vem introduzir a possibilidade de aplicagdo do método
de equivaléncia patrimonial, na valorizagdo de investimentos em
subsidiarias, associadas e entidades conjuntamente controladas, nas
demonstracbes financeiras separadas de uma entdade que
apresenta demonstracBes financeiras consolidadas.

Estas emendas contemplam a clarifcagdo de diversos aspectos
relacionados com a aplicacdo da excepcdo de consolidagéo por
parte de entidades de investimento.

Esta emenda vem introduzir um conjunto de indicac@es e orientagdes
que visam melhorar e simplificar as divulgagdes no contexto dos
actuais requisitos de relato das IFRS.

Estas melhorias envolvem a revisao de diversas normas.

Estas normas néo foram ainda adoptadas (“endorsed”) pela Unido Europeia e, como tal, ndo foram aplicadas pelo
Grupo no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014.
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As politicas contabilisticas e os critérios de mensuracdo adoptados em 31 de Dezembro de 2014 sdo comparaveis
com os utilizados na preparacdo das demonstracdes financeiras individuais em 31 de Dezembro de 2013.

Na preparagdo das demonstrac@es financeiras anexas foram efectuados juizos de valor e estimativas e utilizados
diversos pressupostos que afectaram as quantias relatadas de activos e passivos, assim como as quantias
relatadas de rendimentos e gastos do periodo.

As estimativas e 0s pressupostos subjacentes foram determinados com base no melhor conhecimento existente a
data de aprovacgdo das demonstracdes financeiras dos eventos e transac¢des em curso, assim como na experiéncia
de eventos passados efou correntes. Contudo, poderdo ocorrer situacdes em periodos subsequentes que, nao
sendo previsiveis a data de aprovagdo das demonstracdes financeiras, ndo foram consideradas nessas estimativas.
As alteraces as estimativas que ocorram posteriormente a data das demonstrag@es financeiras consolidadas seréo
corrigidas de forma prospectiva. Por este motivo e dado o grau de incerteza associado, 0s resultados reais das
transaccdes em questdo poderdo diferir das correspondentes estimativas.

As demonstracBes financeiras anexas foram preparadas para apreciacdo e aprovagdo em Assembleia Geral de
Accionistas. O Conselho de Administracéo do Grupo entende que as mesmas serdo aprovadas sem alteragdes.

PRINCIPAIS CRITERIOS VALORIMETRICOS

Os principais critérios valorimétricos utilizados pela Empresa na preparagdo das suas demonstracfes financeiras
individuais sdo os seguintes:

a) Activos tangiveis

Os activos tangiveis, que correspondem a equipamento administrativo, encontram-se registados ao custo de
aquisicao e sdo amortizados pelo método das quotas constantes durante um periodo de cinco anos.

As amortizagBes sao calculadas, apos os bens estarem em condicbes de serem utilizados, pelo método das
quotas constantes em conformidade com o periodo de vida Util estimado para cada grupo de bens.

As despesas de conservacdo e reparacdo que ndo aumentem a vida Util dos activos nem resultem em
benfeitorias ou melhorias significativas nos elementos das imobilizagbes corpdreas sdo registadas como custo
do exercicio em que sdo incorridas.

As mais ou menos valias resultantes da venda ou abate dos activos tangiveis sdo determinadas como a
diferenga entre o preco de venda e o valor liquido contabilistico na data de alienagéo ou abate, sendo registadas
na demonstracao dos resultados nas rubricas “Outros proveitos” ou “Outros custos”.

b) Encargos financeiros com empréstimos obtidos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos séo usualmente reconhecidos como custo na
demonstragao dos resultados do exercicio de acordo com o principio da especializa¢do dos exercicios.

Nos casos em que sdo contratados empréstimos com o fim especifico de financiar activos, os juros
correspondentes sdo capitalizados, fazendo parte do custo do activo. A capitalizacdo destes encargos inicia-se
apds o inicio da prepara¢do das actividades de construcdo, e cessa quando 0 activo se encontra pronto para
utilizagdo ou caso o projecto seja suspenso.



__ Relatd 2014
RAMADA- - elatério e Contas 20

VII. Anexo as Demonstra¢Bes Financeiras
Individuais em 31 de Dezembro de 2014

(montantes expressos em Euros)

c) Provisbes

As provisfes sdo reconhecidas quando, e somente quando, a Empresa (i) tenha uma obrigac&o presente (legal
ou construtiva) resultante de um evento passado, (i) seja provavel que para a resolugao dessa obrigag&o ocorra
uma saida de recursos e (jii) 0 montante da obrigacdo possa ser razoavelmente estimado. As provisdes sao
revistas na data de cada demonstracdo da posicdo financeira e ajustadas de modo a reflectir a melhor
estimativa a essa data.

Quando uma provisdo é apurada tendo em consideracdo os fluxos de caixa necessarios para liquidar tal
obrigacdo, a mesma é registada pelo valor actual dos mesmos.

Instrumentos financeiros

A Empresa classifica os instrumentos financeiros nas categorias apresentadas e reconciliadas com a
demonstracdo da posi¢do financeira conforme indicado na Nota 3.

)

Investimentos em subsididrias, empreendimentos conjuntos e associadas

Os investimentos em partes de capital de empresas subsidiarias e associadas sao mensurados e acordo
com o estabelecido na IAS 27, ao custo de aquisicdo deduzido de eventuais perdas por imparidade.

Investimentos
Os investimentos detidos pela Empresa sdo classificados como segue:

Investimentos detidos até ao vencimento, designados como activos financeiros ndo derivados com
pagamentos fixados ou determinaveis e maturidade fixada, e relativamente aos quais existe a intencdo
positiva e a capacidade de deter até a maturidade. Estes investimentos séo classificados como Activos
nao correntes, excepto se 0 seu vencimento for inferior a 12 meses da data da demonstracéo da posicao
financeira.

Investimentos registados ao justo valor através de resultados fazem parte de uma carteira de instrumentos
financeiros geridos com o objectivo de obtenc&o de lucros no curto prazo e sdo classificados como Activos
correntes. Esta categoria divide-se em duas subcategorias: “Activos financeiros detidos para negocia¢do”
e “Investimentos mensurados ao justo valor através de resultados”. Os instrumentos derivados sdo
também classificados como detidos para negociacdo, excepto se estiverem afectos a operagdes de
cobertura.

Investimentos disponiveis para venda, designados como todos os restantes investimentos que ndo sejam
considerados como detidos até a maturidade ou registados ao justo valor através de resultados, sendo
classificados como Activos ndo correntes, excepto se 0 Conselho de Administragéo tiver a intencéo de
alienar o investimento num periodo inferior a 12 meses da data da demonstra¢do da posicéo financeira.

Os investimentos sao inicialmente registados pelo seu valor de aquisi¢do, que € o justo valor do preco
pago, sendo que no caso dos investimentos detidos até a maturidade e investimentos disponiveis para
venda sdo incluidas no valor do activo as despesas de transacgao.

Apds o reconhecimento inicial, os investimentos mensurados a justo valor através de resultados e 0s
investimentos disponiveis para venda sdo reavaliados pelos seus justos valores por referéncia ao seu
valor de mercado & data da demonstragéo da posicéo financeira, sem qualquer deducéo relativa a custos
de transaccdo que possam vir a ocorrer até & sua venda. Os investimentos em instrumentos de capital
préprio que ndo sejam cotados e para 0s quais nao seja possivel estimar com fiabilidade o seu justo valor,
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sd0 mantidos ao custo de aquisicdo deduzido de eventuais perdas por imparidade. Os investimentos
detidos até a maturidade sdo mensurados pelo custo amortizado usando o método da taxa de juro
efectiva.

Os ganhos ou perdas provenientes de uma alteragdo no justo valor dos investimentos disponiveis para
venda sdo registados no capital préprio, na rubrica de “Reservas de justo valor” incluida na rubrica “Outras
Reservas” até o investimento ser vendido ou recebido ou até que o justo valor do investimento se situe
abaixo do seu custo de aquisi¢do e que tal corresponda a uma perda por imparidade, momento em que a
perda acumulada é transferida para a demonstracéo dos resultados.

Todas as compras e vendas destes investimentos sdo reconhecidas a data da assinatura dos respectivos
contratos de compra e venda, independentemente da sua data de liquidacéo financeira.

Dividas de terceiros

As dividas de terceiros, que ndo vencem juros, sdo registadas pelo seu valor nominal deduzido de
eventuais perdas por imparidade para que as mesmas reflictam o seu valor presente realizavel liquido.

As perdas por imparidade sdo registadas na sequéncia de eventos ocorridos que indiquem,
objectivamente e de forma quantificavel, que a totalidade ou parte do saldo em divida ndo seréa recehido.
Para tal, a Empresa tem em consideracdo informagdo de mercado que demonstre que o terceiro esta em
incumprimento das suas responsabilidades bem como informacédo histdrica dos saldos vencidos e nédo
recebidos.

As perdas por imparidade reconhecidas correspondem a diferenga entre o montante escriturado do saldo a
receber e respectivo valor actual dos fluxos de caixa futuros estimados, descontados a taxa de juro
efectiva inicial que, nos casos em que se perspective um recebimento num prazo inferior a um ano, é
considerada nula por se considerar imaterial o efeito do desconto.

Empréstimos

Os empréstimos sdo registados no passivo pelo seu valor nominal deduzido dos custos de transac¢ao que
sejam directamente atribuiveis a emissdo desses passivos. Os encargos financeiros sdo calculados de
acordo com a taxa de juro efectiva e contabilizados na demonstragéo dos resultados do periodo de acordo
com o principio da especializagéo dos exercicios. A parcela do juro efectivo relativa a comissdes com a
emissdo de empréstimos é adicionada ao valor contabilistico dos empréstimos caso ndo sejam liquidados
durante o exercicio.

Sempre que existe direito legal ou contratual de compensar ou liquidar simultaneamente activos e
passivos e 0 Conselho de Administragdo pretenda efectuar tal compensagdo ou liquidagdo simulténea, os
mesmos sdo compensados, e apresentados na demonstracdo da posicao financeira pelo seu montante
liquido.

Contas a pagar e outras dividas a terceiros

As contas a pagar, que ndo vencem juros, sao registadas pelo seu valor nominal, que € substancialmente
equivalente ao seu justo valor.
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Passivos financeiros e instrumentos de capital proprio

Os passivos financeiros e os instrumentos de capital proprio sdo classificados de acordo com a substancia
contratual da transacgdo. S8o considerados instrumentos de capital proprio os que evidenciam um
interesse residual nos activos da Empresa ap6s deducdo dos passivos, sendo registados pelo valor
recebido, liquido dos custos suportados com a sua emiss&o.

Caixa e equivalentes de caixa

Os montantes incluidos na rubrica da demonstragéo da posicéo financeira “Caixa e equivalentes de caixa”
correspondem aos valores de caixa, depdsitos bancarios, depésitos a prazo e outras aplicagbes de
tesouraria, venciveis a menos de trés meses, e que possam ser imediatamente mobilizaveis sem risco
significativo de alterac&o de valor.

Ao nivel da demonstragdo dos fluxos de caixa, a rubrica “Caixa e equivalentes de caixa” compreende
também os descobertos bancarios incluidos na rubrica do passivo corrente “Outros empréstimos”.

Imparidade

Os activos financeiros, excepto os mensurados a justo valor através de resultados, séo analisados a data
de cada demonstracdo da posicdo financeira para verificar da existéncia de indicios de perdas por
imparidade.

Os activos financeiros encontram-se em situages de imparidade quando exista evidéncia objectiva que,
como consequéncia de um ou mais eventos que tenham ocorrido apos o reconhecimento inicial dos
activos, os fluxos de caixa estimados tenham sido negativamente afectados.

Para os instrumentos financeiros ndo negociados em mercados regulamentados, a estimativa de
imparidade envolve o recurso a modelos de fluxos de caixa descontados para estimar o valor de uso do
investimento. Tais modelos implicam que a Empresa estime o valor presente dos fluxos de caixa futuros
que é expectavel que surjam do instrumento financeiro em questdo de acordo com uma taxa de desconto
adequada ao risco especifico do activo.

Para os activos financeiros mensurados ao custo amortizado, a imparidade € calculada como a diferenca
entre o valor contabilistico do activo e o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados descontados
a taxa de juro efectiva original.

Relativamente aos investimentos em subsididrias (investimentos em partes de capital e empréstimos
concedidos a subsidiarias, empreendimentos conjuntos e associadas) a andlise de imparidade € efectuada
com base na estimativa de justo valor dos activos liquidos da filial em andlise.

Tal estimativa é efectuada com base na avaliacdo das participacbes detidas pela filial em anélise por
recurso a modelos de fluxos de caixa descontados de forma a estimar o valor de uso dos referidos
investimentos, sempre que identificados indicios de imparidade, nomeadamente em resultado da
distribuicdo de dividendos por parte daquelas participadas.

E entendimento do Conselho de Administragdo, que a metodologia acima descrita conduz a resultados
fiaveis sobre a existéncia de eventual imparidade dos investimentos em analise, uma vez que consideram
a melhor informagao disponivel a data da preparacdo das demonstragdes financeiras.

136'



__ Relatd 2014
RAMADA- - elatério e Contas 20

VII. Anexo as Demonstra¢Bes Financeiras
Individuais em 31 de Dezembro de 2014

(montantes expressos em Euros)

Se, em data subsequente, se verificar que o montante de imparidade diminuiu e a diminui¢do possa ser
relacionada objectivamente com determinado evento que ocorra apds o reconhecimento inicial de
imparidade, o valor entdo registado é revertido até ao limite do valor que estaria reconhecido caso ndo
tivesse sido registada qualquer perda por imparidade.

Relativamente a activos disponiveis para venda relativos a partes de capital, as perdas por imparidade nao
sdo revertidas pela demonstracdo dos resultados. Qualquer aumento no justo valor do activo é
reconhecido em capitais proprios.

e) Activos e passivos contingentes

Os activos contingentes sdo possiveis activos que surgem de acontecimentos passados e cuja existéncia
somente sera confirmada pela ocorréncia, ou ndo, de um ou mais eventos futuros incertos nao totalmente sob o
controlo da Empresa.

Os activos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstraces financeiras da Empresa mas unicamente
objecto de divulgacéo quando é provavel a existéncia de um beneficio econémico futuro.

Os passivos contingentes sdo definidos pela Empresa como (i) obrigagbes possiveis que surjam de
acontecimentos passados e cuja existéncia somente sera confirmada pela ocorréncia, ou ndo, de um ou mais
acontecimentos futuros incertos ndo totalmente sob o controlo da Empresa ou (ii) obrigacBes presentes que
surjam de acontecimentos passados mas que ndo sdo reconhecidas porque nao é provavel que um exfluxo de
recursos que incorpore beneficios econdmicos seja necessario para liquidar a obrigagdo ou a quantia da
obrigac@o ndo pode ser mensurada com suficiente fiabilidade.

Os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragdes financeiras da Empresa, sendo 0s mesmos
objecto de divulgacdo, a menos que a possibilidade de uma saida de fundos afectando beneficios econémicos
futuros seja remota, caso este em que ndo sao sequer objecto de divulgacao.

Imposto sobre o rendimento

A F. Ramada encontra-se abrangida pelo Regime Especial de Tributa¢éo de Grupos de Sociedades — “RETGS”
(sociedade dominante), sendo que cada uma das sociedades abrangidas por este regime regista o imposto
sobre o rendimento nas suas contas individuais por contrapartida da rubrica de empresas do Grupo. Nos casos
em que as filiais contribuem com prejuizos, é registado nas contas individuais 0 montante de imposto
correspondente aos prejuizos que vierem a ser compensados pelos lucros das demais sociedades abrangidas
por este regime.

Os impostos diferidos sédo calculados com base no método da responsabilidade do balanco e reflectem as
diferencas temporarias entre o montante dos activos e passivos para efeitos de reporte contabilistico e os
respectivos montantes para efeitos de tributacdo. Os impostos diferidos activos e passivos séo calculados e
anualmente avaliados utilizando as taxas de tributacdo em vigor ou anunciadas para estarem em vigor a data
expectavel da reversdo das diferencas temporarias.

Os activos por impostos diferidos sdo reconhecidos unicamente quando existem expectativas razoaveis de
lucros fiscais futuros suficientes para a sua utilizacdo, ou nas situagdes em que existam diferencas temporarias
tributaveis que compensem as diferencas temporarias dedutiveis no periodo da sua reverséo. No final de cada
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periodo é efectuada uma revisdo desses impostos diferidos, sendo os mesmos reduzidos sempre que deixe de
ser provavel a sua utilizagéo futura.

Os impostos diferidos sdo registados como custo ou proveito do exercicio, excepto se resultarem de valores
registados directamente em capital préprio, situacdo em que o imposto diferido é também registado na mesma
rubrica.

Rédito e especializacdo dos exercicios

Os ganhos decorrentes da prestagéo de servigos sao reconhecidos na demonstragdo dos resultados do periodo
em que ocorrem.

Os dividendos séo reconhecidos como proveitos na demonstragdo dos resultados do exercicio em que é
decidida a sua atribuigo.

Os ganhos e perdas séo contabilizados no exercicio a que dizem respeito, independentemente da data do seu
pagamento ou recebimento.

Nas rubricas de “Outros activos correntes” e “Outros passivos correntes” sdo registados 0s ganhos e perdas
imputaveis ao periodo corrente e cujas receitas e despesas apenas ocorrerdo em perfodos futuros, bem como
as despesas € as receitas que ja ocorreram, mas que respeitam a periodos futuros e que serdo imputadas aos
resultados de cada um desses periodos, pelo valor que lhes corresponde.

Os custos e proveitos cujo valor real ndo seja conhecido sdo estimados com base na melhor avaliagdo do
Conselho de Administracdo da Empresa.

Eventos subseguentes

Os eventos ocorridos apds a data da demonstragdo da posicdo financeira que proporcionem provas ou
informac0es adicionais sobre condi¢Bes que existiam a data da demonstracdo da posicdo financeira (“adjusting
events”) sdo reflectidos nas demonstragdes financeiras da Empresa. Os eventos apds a data da demonstragao
da posicdo financeira que sejam indicativos de condicbes que surgiram apos a data da demonstracdo da
posicdo financeira (“non adjusting events”), quando materiais, sdo divulgados no anexo as demonstracdes
financeiras.

Demonstracdo dos fluxos de caixa

A demonstracao dos fluxos de caixa é preparada de acordo com a IAS 7, através do método directo. A Empresa
classifica na rubrica “Caixa e seus equivalentes” 0s investimentos com vencimento a menos de trés meses e
para 0s quais 0 risco de alteracdo de valor é insignificante.

A demonstracdo dos fluxos de caixa encontra-se classificada em actividades operacionais, de financiamento e
de investimento. As actividades operacionais englobam os recebimentos de clientes, pagamentos a
fornecedores, pagamentos a pessoal e outros relacionados com a actividade operacional. Os fluxos de caixa
abrangidos nas actividades de investimento incluem, nomeadamente, aquisicdes e aliena¢des de investimentos
em empresas participadas e recebimentos e pagamentos decorrentes da compra e da venda de activos fixos.
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Os fluxos de caixa abrangidos nas actividades de financiamento incluem, designadamente, os pagamentos e
recebimentos referentes a empréstimos obtidos, contratos de loca¢éo financeira, e pagamento de dividendos.

Julgamentos e estimativas

Na preparacdo das demonstragdes financeiras, 0 Conselho de Administragdo baseou-se no melhor
conhecimento e na experiéncia de eventos passados e/ou correntes considerando determinados pressupostos
relativos a eventos futuros.

As estimativas contabilisticas mais significativas reflectidas nas demonstraces financeiras incluem:

e Justo valor e vidas Uteis dos activos tangiveis;
o Registo de provisdes e perdas por imparidade;
e Apuramento do justo valor dos instrumentos financeiros.

As estimativas e pressupostos subjacentes foram determinados com base na melhor informagéo disponivel a
data da preparacdo das demonstracfes financeiras. No entanto, poderdo ocorrer situagbes em periodos
subsequentes que, ndo sendo previsiveis & data, ndo foram consideradas nessas estimativas. Alteracbes a
estas estimativas que ocorram posteriormente a data de aprovacdo das demonstracbes financeiras seréo
corrigidas em resultados de forma prospectiva, conforme disposto pelo IAS 8 — Politicas Contabilisticas,
AlteracOes nas Estimativas Contabilisticas e Erros.

Por este motivo, e dado o grau de incerteza associado, 0s resultados reais das transac¢bes em questdo
poderdo diferir das correspondentes estimativas.

2.3 GESTAO DE RISCO FINANCEIRO

A F. Ramada encontra-se exposta essencialmente ao (i) risco de mercado, (ii) risco de crédito e (iii) risco de
liquidez. O principal objectivo da gestao de risco do Conselho de Administragdo € o de reduzir estes riscos até um
nivel considerado aceitavel para o desenvolvimento das actividades da Empresa.

As linhas orientadoras da politica de gest&o de risco séo definidas pelo Conselho de Administragdo da F. Ramada, o
qual determina quais os limites de risco aceitaveis.

Os principais riscos aos quais o0 Grupo F. Ramada se encontra exposto so 0s seguintes:

a)

Risco de mercado

Reveste-se de particular importancia no &mbito da gestéo de risco de mercado o risco de taxa de juro.

i.  Risco de taxa de juro

O risco de taxa de juro é essencialmente resultante do endividamento do Grupo indexado a taxas
variaveis (na sua maioria indexada a Euribor), que pode expor o custo da divida a um risco de
volatilidade.
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O Conselho de Administracdo do Grupo F. Ramada aprova os termos e condi¢Bes dos
financiamentos considerados materiais para a Empresa, analisando para tal a estrutura da divida, os
riscos inerentes e as diferentes opgBes existentes no mercado, nomeadamente quanto ao tipo de
taxa de juro (fixo/variavel).

Andlise de sensibilidade a variaces de taxa de juro

Tendo em consideragdo o nivel de financiamento da Empresa em 31 de Dezembro de 2014 e
durante o exercicio findo naquela data, a exposi¢ao a taxa de juro existente a data da demonstracéo
da posicdo financeira é pouco significativa.

Risco de crédito

A exposicdo da Empresa ao risco de crédito esta maioritariamente associada as contas a receber
decorrentes das prestacfes de servicos efectuadas e das suas rela¢des de financiamento com as empresas
em que participa.

A Empresa esta ainda exposta ao risco de crédito nas suas relagdes com as instituicdes financeiras relativas
a aplicagBes de fundos, garantias de colocagdo em instrumentos de divida, entre outros.

A avaliagdo do risco de crédito é efectuada numa base regular, tendo em consideracdo as condicbes
correntes de conjuntura econémica e a situacdo especifica do crédito de cada um dos clientes, sendo
adoptados procedimentos correctivos sempre que tal se julgue conveniente.

Com excepcdo das empresas em que participa, a Empresa ndo possui risco de crédito significativo
concentrado em nenhuma entidade ou grupo de entidades em particular ou com caracteristicas semelhantes.

Risco de liquidez

O objectivo da politica de gestdo de risco de liquidez é garantir que a Empresa tem capacidade para liquidar
ou cumprir as suas responsabilidades e prosseguir as estratégias delineadas, cumprindo todos os
compromissos assumidos com terceiros no prazo estipulado.

A Empresa define como politica activa (i) manter um nivel suficiente de recursos livres e imediatamente
disponiveis para fazer face aos pagamentos correntes e no seu vencimento, (i) limitar a probabilidade de
incumprimento no reembolso de todas as suas aplicagdes e empréstimos negociando a amplitude das
clausulas contratuais e (jii) minimizar o custo de oportunidade de detencéo de liquidez excedentaria no curto
prazo.

A Empresa procura ainda compatibilizar os prazos de vencimento de activos e passivos, através de uma
gestdo agilizada das suas maturidades.
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Os instrumentos financeiros, classificados de acordo com as politicas descritas na Nota 2.2.d), foram classificados

€Como segue:

Activos financeiros

31 de Dezembro de 2014

Activos néo correntes
Investimentos disponiveis para venda

Activos correntes
Clientes
Outras dividas de terceiros
Caixa e equivalentes de caixa

31 de Dezembro de 2013

Activos ndo correntes
Investimentos disponiveis para venda

Activos correntes
Clientes
Outras dividas de terceiros
Caixa e equivalentes de caixa

Empréstimos e Disponiveis para Actvos ndo
Nota P P P Sub-total abrangidos pelo Total
contas a receber venda
IFRS 7

5 2.609.837 2.609.837 - 2.609.837
2.609.837 2.609.837 - 2.609.837

7 479.700 479.700 - 479.700
9 474.834 474.834 - 474.834
10 709.657 709.657 - 709.657
1.664.191 1.664.191 - 1.664.191

1.664.191 2.609.837 4.274.028 - 4.274.028

Empréstimos e Disponiveis para Actvos ndo
Nota P P P Sub-total abrangidos pelo Total
contas a receber venda
IFRS 7

5 2.609.500 2.609.500 - 2.609.500
2.609.500 2.609.500 - 2.609.500

7 369.000 369.000 - 369.000
9 756.921 756.921 - 756.921
10 54.011 54.011 - 54.011
1.179.932 1.179.932 - 1.179.932

1.179.932 2.609.500 3.789.432 - 3.789.432
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OUos passivos Passivos néo
31 de Dezembro de 2014 Nota Empréstimos obtidos uvos p SsV Sub-total abrangidos pelo Total
financeiros
IFRS 7
Passivos correntes
Empréstimos bancarios 10 1.515.766 1.515.766 1.515.766
Fornecedores 12 16.387 16.387 16.387
Estado e outros entes pblicos 8 - 484.556 484.556
Outras dividas a terceiros 13 1.157.881 1.157.881 200.000 1.357.881
Outros passivos correntes 14 - 13.063 13.063
1.515.766 1.174.268 2.690.034 697.619 3.387.653
1.515.766 1.174.268 2.690.034 697.619 3.387.653
Outros passivos Passivos ndo
31 de Dezembro de 2013 Nota Empréstimos obidos P ) Sub-total abrangidos pelo Total
financeiros
IFRS 7
Passivos correntes
Empréstimos bancarios 10 3.280.949 - 3.280.949 3.280.949
Fornecedores 12 - 14.490 14.490 - 14.490
Estado e outros entes plblicos 8 - - 540.845 540.845
Outras dividas a terceiros 13 235.635 235.635 200.000 435.635
Outros passivos correntes 14 - - 19.663 19.663
3.280.949 250.125 3.531.074 760.508 4.291.582
3.280.949 250.125 3.531.074 760.508 4.291.582

INVESTIMENTOS EM SUBSIDIARIAS

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, o detalhe e movimento dos “Investimentos em subsidiarias” é como segue:

31 de Dezembro de 2014

Empresa % Detengdo  Saldo inicial Aumentos Diminui¢des Saldo final
Ramada Agos, S.A. N
(anteriormente designado F. Ramada Acos e Industrias, S.A.) 100% 36000750 i 36000750
F. Ramada Servicos de Gestao, Lda. 100% 1.000.000 - 1.000.000
36.000.750 1.000.000 - 37.000.750
| 31 de Dezembro de 2013
Empresa % Detengdo  Saldo inicial Aumentos DiminuicBes Saldo final
F. Ramada Acos e Industrias, S.A. 100% 36.000.750 - - 36.000.750
36.000.750 - - 36.000.750

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014, a F. Ramada Investimentos, SGPS, S.A. adquiriu a
totalidade do capital social da F. Ramada servigos de Gestdo, Lda. (empresa do Grupo que centraliza 0s servicos

partilhados).
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INVESTIMENTOS EM ASSOCIADAS E INVESTIMENTOS DISPONIVEIS PARA VENDA

Investimentos em associadas

Em 31 de Dezembro de 2014, a rubrica “Investimentos em associadas” refere-se a participacdo detida pela F.
Ramada Investimentos, SGPS, S.A. no capital da sociedade Base Holding SGPS, S.A., entidade sedeada no Porto
que encabeca um grupo de empresas que desenvolvem a sua actividade na area da salide, nomeadamente ao nivel
de meios complementares de diagnéstico e tratamento (MCDT's).

Durante o exercicio de 2014 a Empresa adquiriu 1,95% do capital, passando a deter um montante nominal de
12.196.970 Euros (11.500.000 Euros em 31 de Dezembro de 2013), correspondendo a uma participagéo de 34,9%
(32,9% em 31 de Dezembro de 2013) no capital social da mesma.

Apbs a realizacdo do processo de imputacdo do justo valor dos activos e passivos contingentes, ndo foram
apuradas diferencas relevantes entre 0s capitais proprios adquiridos ajustados e o valor de aquisicao.

Os principais indicadores financeiros desta associada a 31 de Dezembro de 2013 e 2012, Ultimas demonstracdes
financeiras consolidadas disponiveis, sdo como segue:

| 31deDezembrode2012 || 31 de Dezembro de 2013 || Valor de balango
Firma % detida Capital préprio Result{aQO Capital préprio Resultfaqo 31/12/2013 31/12/2014
exercicio exercicio
Base Holding, SGPS, SA 34,90% 36.375.171  1.239.846 36.968.101  2.608.730 11.500.000  12.196.970

Investimentos disponiveis para venda

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, o valor dos “Investimentos disponiveis para venda” e correspondentes perdas
por imparidade podem ser detalhados como segue:

| 31122014 | | 31.12.2013 |

Valor bruto 6.224.065 5.802.943
Perdas por imparidade acumuladas (Nota 15) (3.614.228) (3.193.443)
2.609.837 2.609.500

Em 31 de Dezembro de 2014 os movimentos ocorridos na rubrica de “Investimentos disponiveis para venda” podem
ser detalhados como segue:

| 31122013 | | Reducdes | | Aumentos | | 31.12.2014 |

Investimentos 431.884 - 6.355 438.239
Suprimentos 5.371.059 - 414.767 5.785.826
Perdas por imparidade (Nota 15) (3.193.443) 886 (421.671) (3.614.228)
2.609.500 886 (549) 2.609.837

143
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RAMADA

Em 31 de Dezembro de 2014, a rubrica “Investimentos disponiveis para venda” inclui, essencialmente, uma
participacdo de 15,48% (12,23% em 31 de Dezembro de 2013) no capital da sociedade Consumo em Verde —
Biotecnologia das Plantas, S.A., e uma participacéo de 4% na Sociedade Converde Unipessoal, Lda., acrescidas de
suprimentos concedidos.

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 estdo constituidas perdas por imparidade para os investimentos e para 0s
suprimentos nos montantes de 3.614.228 Euros e 3.193.444 Euros, respectivamente (Nota 15).

As participacdes financeiras incluidas na rubrica “Investimentos disponiveis para venda” encontram-se registadas ao
custo de aquisicdo, deduzido das respectivas perdas por imparidade.

6. ACTIVOS TANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, o movimento ocorrido no valor dos activos
tangiveis, bem como nas respectivas amortizages e perdas por imparidade acumuladas, foi o seguinte:

7. CLIENTES

2014 2013
Activo bruto Activo bruto
Equipamento Equipamento
Admnistrativo Admnistrativo
Saldo inicial 6.819 5.704
Aumentos 306 1.116
Alienages - -
Saldo final 7.125 6.819
2014 2013
AmortizacBes e perdas Amortizagdes e perdas
por imparidade por imparidade
acumuladas acumuladas
Equipamento Equipamento
Admnistrativo Admnistrativo
Saldo inicial 6.356 4,778
Aumentos 769 1.578
Alienacdes - -
Saldo final 7.125 6.356
Saldo liquido 463

Em 31 de Dezembro de 2014, o montante registado em dividas de clientes corresponde a montantes facturados,
relativos a fees de gestao, a empresas do Grupo (Nota 16).

A data da demonstracéo da posicdo financeira, ndo existem contas a receber vencidas e ndo foram registadas
quaisquer perdas por imparidade, dado ndo existirem indicacdes que os clientes ndo cumpram as suas obrigacdes.
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8. ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS (PASSIVO)

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, estas rubricas do passivo tinham a seguinte composicéo:

| 2014 | 2013 |

Saldos credores:
Imposto sobre o0 Rendimento das Pessoas Colectivas 401.083 470.606
Imposto sobre o Valor Acrescentado 75.355 64.667
Imposto sobre 0 Rendimento das Pessoas Singulares 3.420 2491
ContribuicBes para a Seguranga Social 4.698 3.081
484.556 540.845
9. OUTRAS DIVIDAS DE TERCEIROS
Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, esta rubrica tinha a seguinte composi¢ao:
[ 2014 || 2013 |
Contas a receber de empresas do Grupo (Nota 16) 474.242 753.642
Outros devedores 592 3.279
474.834 756.921

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, a rubrica “Contas a receber de Empresas do Grupo” inclui montantes a
receber de subsidiarias relativos a imposto do exercicio apurado individualmente pelas empresas tributadas de
acordo com o Regime Especial de Tributagdo de Grupos de Sociedades.

10. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, o detalhe da rubrica “Caixa e equivalentes de caixa” incluida na demonstracéo
da posicéo financeira era como segue:

[ 2014 || 2013 |

Caixa - -
Depositos bancérios imediatamente mobilizaveis 709.657 54.011
709.657 54.011

Descobertos bancérios (1.515.766) (3.280.949)

(806.109)  (3.226.939)
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11. CAPITAL SOCIAL E RESERVAS

Capital social

Em 31 de Dezembro de 2014, o capital da Empresa encontra-se totalmente subscrito e realizado e era representado
por 25.641.459 acgdes ao portador de valor nominal unitario de 1 Euro.

Em 31 de Dezembro de 2014, a Empresa detinha acgdes proprias no montante de 1.641.053 Euros.

Adicionalmente, em 31 de Dezembro de 2014 n&o existiam pessoas colectivas a deter uma participagdo no capital
subscrito de pelo menos 20%.

Reservas
Reserva legal

A legislagdo comercial Portuguesa estabelece que pelo menos 5% do resultado liquido anual tem que ser
destinado ao reforco da “reserva legal” até que esta represente pelo menos 20% do capital social. Esta reserva
nao € distribuivel, a ndo ser em caso de liquidagdo da Empresa, mas pode ser utilizada para absorver prejuizos,
depois de esgotadas todas as outras reservas, e para incorporagéo no capital.

Em 2014 e 2013 a Empresa transferiu para esta rubrica resultados no valor de 201.166 Euros e 177.315 Euros,
respectivamente.

Adicionalmente, o artigo 324° do Cddigo das Sociedades Comerciais estabelece que enquanto a Empresa
detiver acgbes proprias deve tornar indisponivel uma reserva de montante igual aquele por que elas estejam
contabilizadas.

Outras reservas

Em Assembleia Geral realizada a 18 de Abril de 2014 foram atribuidas aos accionistas reservas livres (a titulo
de dividendos) no montante de 2.884.664 Euros.

Os movimentos ocorridos em 2014 e em 2013 nestas reservas estdo detalhados na demonstracdo das alteragtes
no capital proprio e na demonstracéo de rendimento integral.

12. FORNECEDORES

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 a rubrica de fornecedores apresenta valores a liquidar num prazo ndo superior
a 90 dias, resultantes de aquisicdes decorrentes da actividade normal da Empresa.
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13. OUTRAS DIiVIDAS A TERCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, a rubrica “Outras dividas a terceiros” podia ser detalhada como segue:

| 2014 || 2013 |

Contas a pagar a empresas do Grupo (Nota 16) 1.087.550 234.792
Outros credores 270.331 200.843
1.357.881 435.635

14. OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, a rubrica “Outros passivos correntes” podia ser detalhada como segue:

[ 2014 || 2013 |

Remuneragdes a liquidar 12.710 19.315
Seguros a liquidar 80 123
Outros 273 225
13.063 19.663

15. PROVISOES E PERDAS POR IMPARIDADE ACUMULADAS

O movimento verificado nas provisdes e perdas por imparidade nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2014 e
2013 pode ser detalhado como segue:

Perdas por imparidade em investimentos

(Nota 5)
| 2014 | | 2013 |
Saldo inicial 3.193.443 1.702.891
Aumentos 421.671 1.489.667
Outros (886) 886
Saldo final 3.614.228 3.193.443

O aumento de perdas por imparidade verificado durante o exercicio de 2014, foi registado por contrapartida da
rubrica da demonstracao dos resultados “Provises e perdas por imparidade”.

Conforme corroborado pelos nossos advogados, ndo existem activos ou passivos materiais associados a
contingéncias fiscais provaveis ou possiveis que devessem ser alvo de divulgacdo no Anexo as demonstragdes
financeiras em 31 de Dezembro de 2014.
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Os principais saldos com entidades relacionadas em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 podem ser detalhados como

segue:
2014 2013
Contas a receber Contas a pagar Contas a receber Contas a pagar

Clientes Dividas de Forne- lt)e':c“i:zs Clientes Dividas de Forne- [t)e’:l;i?:?):

Empresa do grupo terceiros (Nota 9)| |  cedores (Nota 13) terceiros (Nota 9)| | cedores (Nota 13)
Ramada Agos, S.A. (Nota 18) 252.150 (336) (1.087.550)  184.500 497.596 406 242
Universal Afir, S.A. 61.500 35.108 - 36.900 - 88.480
Ramada Storage Solutions, S.A. 123.000 166.372 110.700 - 146.070
F. Ramada II, Imobili4ria, S.A. 36.900 240.708 - 33.210 234.004 - -

F. Ramada, Servigos de Gestdo, Lda. 6.150 32.056 (51) 3.690 22.042 18

479.700 474.244 (386) (1.087.550)  369.000 753.642 424 234.792

As transacgBes mais relevantes ocorridas nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 podem ser

apresentadas como segue:

2014 2013
Prestacdes de Dividendos Prestagbes de Dividendos
Empresa do grupo Servicos recebidos Servicos recebidos
Ramada Acos, S.A. (Nota 18) 205.000 6.000.000 150.000 5.500.000
Universal Afrr, S.A. 50.000 - 30.000 -
Ramada Storage Solutions, S.A. 100.000 90.000
F. Ramada II, Imobiliaria, S.A. 30.000 27.000
F. Ramada, Servicos de Gestdo, Lda. 5.000 3.000
390.000 6.000.000 300.000 5.500.000

Para além das entidades acima mencionadas, consideram-se partes relacionadas todas as subsidiarias e
associadas pertencentes ao Grupo F. Ramada, Grupo Altri, Grupo Cofina e outras, conforme descrito e detalhado
no anexo as demonstracdes financeiras consolidadas.

As compensacBes atribuidas aos membros do Conselho de Administracdo da F. Ramada Investimentos, SGPS,
S.A. durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 pelas empresas incluidas na consolidagao
pelo método integral (conforme detalhado no anexo as demonstracdes financeiras consolidadas), sdo como segue:

Remunerag@es fixas

Remunerag0es variaveis

| 2014 || 2013 |
576.520 576.520
576.520 576.520

A totalidade das remunera¢Bes acima referidas foi paga por empresas do Grupo.
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PRESTACOES DE SERVICOS

O montante relativo a prestaces de servigos corresponde a valores facturados por servigos prestados a empresas
relacionadas do Grupo em Portugal.

GANHOS / (PERDAS) RELATIVOS A INVESTIMENTOS

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 a rubrica “Ganhos / (perdas) relativos a investimentos” inclui essencialmente
0s montantes de 6.000.000 Euros e 5.500.000 Euros, respectivamente, relativos a dividendos atribuidos pela
participada Ramada Acos, S.A.

RESULTADOS FINANCEIROS

Os resultados financeiros dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 podem ser detalhados como
segue:

| 2014 | | 2013 |

Custos financeiros:
Juros suportados (13.596) (94)
(13.596) (94)
Proveitos financeiros:
Juros obtidos 3.277 1.120
3.277 1.120

IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

De acordo com a legislagcdo em vigor em Portugal, as declaragBes fiscais estdo sujeitas a revisdo e correcgéo por
parte das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranga Social), excepto
quando tenham ocorrido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais, ou estejam em curso
inspeccdes, reclamaces ou impugnaces, casos estes em que, dependendo das circunstancias, 0s prazos séo
alargados ou suspensos. Deste modo, as declaragdes fiscais da Empresa dos anos de 2011 a 2014 poderéo vir
ainda a ser sujeitas a revisao.

O Conselho de Administracdo da Empresa entende que eventuais correcgdes resultantes de revisdes/inspeccdes
por parte das autoridades fiscais aquelas declaragbes de impostos ndo terdo um efeito significativo nas
demonstracgdes financeiras em 31 de Dezembro de 2014 e 2013.

A F. Ramada encabeca o grupo de empresas (Grupo F. Ramada) que sdo tributadas de acordo com o Regime
Especial de Tributagdo dos Grupos de Sociedades (“RETGS").
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A reconciliagdo do resultado antes de imposto para o imposto do exercicio, é como segue:

Resultado antes de impostos
Taxa de imposto

Derrama
Tributagdo autonoma
Restituicdo de impostos

Eliminacdo da dupla tributacio econdmica dos dividendos recebidos
Outros custos ndo aceites fiscalmente (ajustamentos)

Mais valias contabilisticas

Outros efeitos

Imposto sobre o rendimento

RESULTADOS POR ACCAO

Os resultados por accdo do exercicio, foram calculados em funcdo dos seguintes montantes:

Resultado para efeito do calculo do resultado liquido por acgéo basico e diluido

NUmero médio ponderado de acgOes para efeito de calculo do resultado liquido por acgéo bésico e diluido

Resultado por acgao
Basico
Diluido

NUMERO MEDIO DE PESSOAL

[ 2014 || 2013 |
5.981.887 4.031.796
23% 25%
1.375.834 1.007.949
565 321

5.618 3.017
(2.673) -
(1.464.160) (1.375.000)
100.404 372.417
(3.395) (233)
12.193 8.471
2014 | 2013 |
5.969.694 4.023.325
25.641.459 25.641.459
0,23 0,16

0,23 0,16

Em 31 de Dezembro de 2014 a Empresa tinha 2 colaboradores ao seu servi¢o (3 em 31 de Dezembro de 2013).

PAGAMENTOS DE INVESTIMENTOS FINANCEIROS

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014 existiram 0s seguintes pagamentos relativos a investimentos

financeiros:
| Valor datansacgio || Valor pago/cobrado |
Aquisicbes
Investimentos em associadas 696.970 696.970
Investimentos disponiveis para venda 6.355 6.355
703.325 703.325
150
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24. APROVACAQ DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo e autorizadas para emissdo em 20
de Margo de 2015. A sua aprovacdo final esta ainda sujeita a concordancia da Assembleia Geral de Accionistas.

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracdo

Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira — Presidente

Paulo Jorge dos Santos Fernandes

Pedro Macedo Pinto de Mendonca

Domingos José Vieira de Matos

Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira

Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonga
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CERTIFICACAOC LEGAL DAS CONTAS

E

RELATORIO DE AUDITORIA

Introdugdo !

1.

Nos termos da legislagéo aplicavel, apresentamos a Certificac&o Legal das Contas e Relatério de
Auditoria sobre a informacéo financeira contida no Relatdrio de Gestéo e nas demonstractes
financeiras consclidadas e individuais anexas do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014 da F.
Ramada Investimentos, S.G.P.S., S.A. ("Empresa”), as quais compreendem as Demonstracées da
Posicéo Financeira Consolidada e Individual em 31 de Dezembro de 2014 {que evidenciam um activo
total de 184.068.583 Euros e 53.471.748 Euros, respectivamente, e um capital préprio consolidado e
individual de 62.193.405 Euros e 50.084.095 Euros, respectivamente, incluindo um resultado liquido
consolidado atribuivel aos accionistas da Empresa-méae e individual de 8.077.269 Euros e 5.969.694
Euros), as Demonstracdes Consolidadas e Individuais dos Resultados, do Rendimento Integral, das
Alterac6es no Capital Préprio e dos Fluxos de Caixa do exercicio findo naquela data e os
correspondentes Anexos.

Responsabilidades

2.

E da responsabilidade do Conselho de Administragéo da Empresa: (i) a preparacao de demonstragdes .
financeiras consolidadas e individuais que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigéo i
financeira da Empresa e do conjunto das empresas incluidas na consolidagéo, os resultados e o

rendimento integral consolidados e individuais das suas operagdes, as alteragdes no seu capital

préprio consolidado e individual e os seus fluxos consolidados e individuais de caixa; (ii) que a

informacao financeira histodrica seja preparada de acordo com as Normas Internacionais de Relato

Financeiro tal como adoptadas pela Unido Europeia e que seja completa, verdadeira, actual, clara,

objectiva e licita, conforme exigido pelo Codigo dos Valores Mobiliarios; (iii) a adopgdo de politicas e

critérios contabilisticos adequados e a manutencéo de sistemas de controlo interno apropriados; (iv) a

informacae de qualquer facto relevante que tenha influenciado a sua actividade e a actividade do

conjunto das empresas incluidas na consolidac8o, a sua posigéo financeira, os seus resultados ou o

seu rendimento integral.

A nossa responsabilidade consiste em examinar a informagéo financeira contida nos documentos de
prestacdo de contas acima referidos, incluindo a verificagdo se, para os aspectos materialmente
relevantes, & completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos
Valores Mobiliarios, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no nosso

exame.

nsabifidade imitada do Reino Unide, ou a uma ou mat ides da sua rede de

da estrutura legal da Deloitte Touche Tohmatsu Limited Tirrnas membro cons
| Matricula na CR.C. de Lishoa e NIPC: 501 776 31

Ishoa
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Ambito

4.

O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de
Revisao / Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que este seja
planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranca aceitavel sobre se as
demonstracdes financeiras consolidadas e individuais estao isentas de distorgbes materialmente
relevantes. Este exame incluiu a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e
informagdes divulgadas nas demonstragdes financeiras consolidadas e individuais e a avaliagdo das
estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administracao, utilizadas na
sua preparacdo. Este exame incluiu, igualmente, a verificagéo das operacdes de consolidacéo e de
terem sido apropriadamente examinadas as demonstragdes financeiras das empresas incluidas na
consolidagéo, a apreciagéo sobre se s&o adequadas as politicas contabilisticas adoptadas, a sua
aplicag&o uniforme e a sua divulgacéo, tendo em conta as circunstancias, a verificacéo da
aplicabilidade do principio da continuidade das operagdes, a apreciacio sobre se é adequada, em
termos globais, a apresentagao das demonstragbes financeiras consolidadas e individuais, e a
apreciagéo, para os aspectos materialmente relevantes, se a informagao financeira & completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita. O nosso exame abrangeu também a verificacéo da
concordancia da informagao financeira constante do Relatorio de Gestéo com os restantes
documentos de prestagdo de contas consolidadas e individuais, bem como as verificagées previstas
nos numeros 4 e 5 do artigo 451° do Cédigo das Sociedades Comerciais. Entendemos que o exame
efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressdo da nossa opinido.

Opinido

5.

Em nossa opini&o, as demonstragées financeiras consolidadas e individuais referidas no paragrafo 1
acima apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes,
a posicéo financeira consolidada e individual da F. Ramada Investimentos, S.G.P.S., S.A. e suas
subsidiarias em 31 de Dezembro de 2014, os resultados e o rendimento integral consolidado e
individual das suas operagdes, as alteragdes no seu capital proprio consolidado e individual e os seus
fluxos de caixa consolidados e individuais no exercicio findo naquela data, em conformidade com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como adoptadas pela Uni&io Europeia e a informagéo
nelas constante &, nos termos das definig8es incluidas nas directrizes mencionadas no paragrafo 4
acima, completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Relato sobre outros requisitos legais

6.

E também nossa opinido que a informac3o financeira constante do Relatério de Gestéo & concordante
com as demonstragdes financeiras consolidadas e individuais do exercicio e o relatdrio do Governo
das Sociedades inclui os elementos exigiveis @ Empresa nos termos do artigo 245°-A do Cédigo dos
Valores Mobiliarios.

Porto, 20 de Margo de 2015

Deloitte & Associados, SROC S.A.
Representada por Anténio Manuel Martins Amaral



RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

Aos Accionistas da
F. RAMADA Investimentos, SGPS, S.A.

1. Relatério

Em conformidade com a legislacdo em vigor e com 0 mandato que nos foi confiado,
submetemos a vossa apreciacao este Relatério e Parecer sobre o Relatério de Gestdo
e restantes documentos de prestacdo de contas individuais e consolidados da F.
RAMADA Investimentos, SGPS, S.A. (“Empresa”), relativos ao exercicio findo em 31
de Dezembro de 2014, os quais sdo da responsabilidade do Conselho de
Administracao.

Ao longo do exercicio em apreco, o Conselho Fiscal acompanhou a evolugdo da
actividade da Empresa e suas participadas, a regularidade dos registos contabilisticos,
o cumprimento do normativo legal e estatutario em vigor e a eficacia e integridade dos
sistemas de gestdo de riscos e de controlo interno, tendo efectuado reunides com a
periodicidade e extensdo que considerou adequadas e obtido da Administracdo e dos
Servicos da Empresa e das suas participadas as informacdes e esclarecimentos
solicitados.

No ambito das suas atribuicdes, o Conselho Fiscal examinou a Demonstracdo da
Posicdo Financeira Individual e Consolidada em 31 de Dezembro de 2014, as
Demonstracdes Individuais e Consolidadas dos Resultados, do Rendimento Integral,
das Alteracbes no Capital Proprio e dos Fluxos de Caixa para o exercicio findo
naquela data e os correspondentes Anexos. Adicionalmente procedeu a analise do
Relatério de Gestdo do exercicio de 2014, exerceu as suas competéncias em matéria
de supervisdo das habilitacdes, independéncia e execucdo das funcbes do Auditor
Externo e do Revisor Oficial de Contas da Empresa e apreciou a Certificagdo Legal
das Contas e Relatério de Auditoria emitida pela Sociedade de Revisores Oficiais de
Contas da Empresa, que mereceu o0 seu acordo.

2. Parecer

Face ao exposto, o Conselho Fiscal é de parecer que o Relatério de Gestdo e as
Demonstracdes Financeiras individuais e consolidadas estdo de acordo com as
disposicbes contabilisticas, legais e estatutarias aplicaveis, pelo que poderdo ser
aprovadas em Assembleia Geral de Accionistas.



3. Declaracgéo de responsabilidade

De acordo com o disposto no art. 8 n° 1, alinea a) do Regulamento da CMVM
n°5/2008, os membros do Conselho Fiscal declaram que, tanto quanto € do seu
conhecimento, o Relatério de Gestdo, as Demonstracdes Financeiras individuais e
consolidadas elaboradas em conformidade com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro tal como adoptadas pela Unido Europeia, bem como os demais
documentos de prestacdo de contas exigidos por lei ou regulamento ddo uma imagem
verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, do activo e
do passivo, da situacéo financeira e do resultado da Empresa em 31 de Dezembro de
2014 e que o Relatério de Gestdo expde fielmente a evolugcdo dos negécios, do
desempenho e da posicdo da F. RAMADA Investimentos, SGPS, S.A., SGPS, S.A. e
das empresas incluidas no perimetro da consolidacdo e contém uma descricdo dos
principais riscos e incertezas com que se defrontam.

Desejamos manifestar ao Conselho de Administracdo e aos diversos Servicos da
Empresa e das empresas participadas o nosso apreco pela colaboracdo que nos
prestaram.

Porto, 20 de Margo de 2015

O Conselho Fiscal

Pedro Pessanha
Presidente do Conselho Fiscal

André Seabra Ferreira Pinto
Vogal do Conselho Fiscal

José Guilherme Barros Silva
Vogal do Conselho Fiscal
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